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i 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Kapitel 1 
1.1 ­ Problemfelt:  
Verden blev i 2007 ramt af en finansiel krise, der fik store konsekvenser for den 
europæiske økonomi. Krisen startede i USA, hvor boligpriserne var steget dramatisk i 
årene forinden. Bankerne havde stor tiltro til markedet og turde derfor godt udlåne 
penge til folk med dårlig kreditværdighed (Biede 2012: 200). Det var risikable lån, men 
de var profitable for bankerne, da de var højt forrentede. I 2006 vendte boligmarkedet 
(jf. kapitel 3), og priserne begyndte at falde. Kunderne med dårlig kreditværdighed 
havde ikke længere mulighed for at betale afdragene på deres lån, og bankerne led store 
tab (ibid: 201).  
Krisen bredte sig hurtigt til resten af verden, da de amerikanske banker havde 
finansieret deres udlån ved at sælge gælden videre til udenlandske banker (Business.dk 
2012). Banker verden over begyndte at krakke, og der spredte sig en intern mistillid i 
bankverdenen. Få turde låne hinanden kapital, da dette var for usikkert, hvilket betød, at 
det var meget svært for virksomheder og privatpersoner at optage lån (Jesper Jespersen 
2012: 5). 
 
De europæiske stater begyndte derfor at stille kapital til rådighed for bankerne, 
samtidigt med at de øgede de offentlige budgetter for at stimulere forbruget (Lapavitsas 
et. al. (2012: 1). De ekstra udgifter betød dog, at flere europæiske lande endte med at 
stifte en meget stor gæld. Grækenland er indtil videre det værste eksempel på dette, da 
de ved udgangen af 2012 havde en statsgæld på 157 % af BNP (Danmarks Statistik 
(2013): 1). EU-landene havde ellers aftalt, at et medlemslands statsgæld ikke må 
overstige 60 % af BNP (EU-oplysningen 2010). Ved udgangen af 2012 var der dog kun 
13 af unions 27 medlemmer, der var i stand til at overholde dette krav (Dansk Statistik 
(2013): 1). 
 
EU-kommissionen foreslog i 2011 at indføre en skat på finansielle transaktioner (FTT) 
(EU Commission 2011a:). FTT har tre formål:  
• Harmonisere gældende lovgivning på området 
• Den finansielle sektor skal yde et retfærdigt og betydeligt bidrag  
• Modvirke bestemte transaktionstyper 
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Flere EU-lande beskatter allerede i dag finansielle transaktioner. Da hvert land har 
udformet deres beskatning forskelligt, medfører dette nogle administrative problemer, 
når man handler på tværs af de europæiske grænser (ibid). Hvis reglerne blev 
harmoniseret, ville dette ikke være tilfældet, og det kunne styrke det indre marked 
(ibid). Provenuet fra FTT vil ifølge Kommissionens beregninger være 57 mia. € om 
året, hvis hele unionen deltog. Disse midler kunne bruges til den forsatte genopbygning 
af den europæiske økonomi.  
FTT ville ifølge Kommissionen kunne modvirke, at der opstår kriser i fremtiden, da den 
mest spekulative handel, som ifølge EU skaber ustabilitet, ville blive mindsket (Ibid). 
EU-kommissionen ønskede i første omgang at indføre FTT i hele unionen, men det var 
der ikke opbakning for. Kommissionen har dog efterfølgende givet 11 EU-lande lov til 
at indføre FTT, gennem et forstærket samarbejde.  
 
Kritikere mener dog ikke, at FTT vil have den ønskede effekt, men tværtimod kan få 
negative økonomiske konsekvenser for de involverede lande. Ifølge kritikerne vil den 
ekstra udgift for det første mindske den europæiske finanssektors konkurrenceevne 
overfor udlandet, hvilket vil betyde, at arbejdspladser vil gå tabt (Finansrådet 2011: 1-
3). Derudover mener de, at den ekstra afgift sandsynligvis blot vil blive sendt videre fra 
bankerne til kunderne. Det vil altså ikke være finanssektoren, der kommer til at betale 
regningen for finanskrisen, men den almene borger (ibid).  
 
Som nævnt, har 11 af de 27 medlemslande i EU meldt ud, at de vil tage del i et 
forstærket samarbejde omkring FTT. Denne liste tæller bl.a. de store økonomiske 
sværvægtere Tyskland og Frankrig, men også det dybt forgældede Grækenland. På trods 
af, at mange fremtrædende europæiske økonomier har tilsluttet sig denne skat, har 
Danmark dog valgt at udeblive til trods for, at regeringen i regeringsgrundlaget ”Et 
Danmark, der står sammen” udtrykker sig positivt overfor en skat på finansielle 
transaktioner: 
 
”Regeringen vil gå forrest i EU i kampen for indførelse af en global skat på finansielle 
transaktioner og vil presse på for en stærkere og klogere international regulering af 
finanssektoren for at forhindre flere finanskriser. EU bør bruge sin politiske og 
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økonomiske vægt til at presse USA, Japan og andre lande til at indføre internationale 
standarder for finansverdenen” (Statsministeriet 2011: 36). 
 
Umiddelbart kan dette dog tolkes på flere måder, da de både siger, at de vil gå forrest i 
EU for en finansskat, men samtidig ønsker de kun at indføre en finansskat af global 
karakter. På trods af den tvetydige formulering i regeringsgrundlaget viser det sig dog, 
at både Socialdemokraterne og Socialistisk Folkeparti (SF) støtter en europæisk 
finansskat. Ydermere har medlemmer af Det Radikale Venstres bagland meldt ud, at en 
europæisk finansskat vil være en god idé, på trods af at partitoppen siger, at de kun 
støtter en global finansskat. 
 
Danmarks udeblivelse af dette styrkede samarbejde rejser dermed en del spørgsmål; 
hvad er grunden til Danmarks udeblivelse af FTT-samarbejdet, og hvilke argumenter 
har ligget til grund for beslutningen? Ud fra dette problemfelt arbejdes der i dette 
projekt ud fra problemformuleringen: 
 
1.2 ­ Problemformulering: 
 
” Hvad er baggrunden for FTT-forslaget, hvad er de økonomiske argumenter for og 
imod det, og hvorfor er Danmark udeblevet fra det forstærkede samarbejde?” 
 
I dette projekt ønsker vi, at belyse bagvedliggende forklaringer på den danske regerings 
beslutning om ikke at ville indgå i det forstærkede samarbejde om en FTT. Dette vil vi 
gøre ved først at tydeliggøre baggrunden for FTT-forslaget, derefter vil vi foretage en 
analyse af de teoretiske og empiriske argumenter for og imod forslaget og erfaringer 
med lignende beskatningsmodeller. Endelig vil vi analysere, hvorledes den økonomiske 
debat på området har haft betydning for regeringens beslutning.  
Den teoretiske del af analysen vil omhandle Keynes og Friedmans syn på spekulation, 
mens de empiriske erfaringer vil tage udgangspunkt i rapporter om tidligere erfaringer 
med skat på finansielle transaktioner, samt to cases med lignende transaktionsskatter. 
Baggrunden for Danmarks beslutning om at udeblive fra FTT-forslaget vil indbefatte en 
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analyse af hvad, der ligger bag, regeringspartiernes holdninger til FTT-forslaget samt en 
analyse af deres relation til de teoretiske og empiriske erfaringer.    
 
1.3 ­ Arbejdsspørgsmål: 
 
1. Hvad er baggrunden for EU’s FTT-forslag, og hvad indeholder det? 
Dette kapitel vil gennemgå den økonomiske krise, og hvordan den var med til at ændre 
opfattelsen af finansskat i EU. Derefter vil, den historiske baggrund for tankerne om 
skat på finansielle transaktioner blive gennemgået, inden vi til sidst vil redegøre for, 
hvad EU’s forslag konkret omhandler. Derefter vil vi give et indblik i den rolle, 
finansielle transaktioner spiller i den samlede økonomi for at give en bedre forståelse af 
den betydning, FTT-forslaget evt. kan få. 
 
2. Hvilke teoretiske og empiriske argumenter og erfaringer er der for og imod 
FTT-forslaget? 
Dette arbejdsspørgsmål vil tage udgangspunkt i Keynes’ og Friedmans syn på 
spekulation og dens indvirkning på økonomien. Derudover vil det blive belyst, hvordan 
de to teoretikere ville vurdere effekterne af FTT-forslaget. Derefter vil to cases med 
erfaringer fra det svenske forsøg på en finansskat samt den britiske stamp duty blive 
analyseret i henhold til EU’s FTT-forslag. Der vil også indgå en diskussion af, hvorvidt 
disse cases er sammenlignelige med FTT-forslaget, og hvilke slutninger man på 
baggrund af disse kan drage.  
Slutteligt vil vi analysere tidligere forskning og empiri omkring finansskat og forsøge at 
belyse og vurdere, hvilken betydning en finansskat har på en række økonomiske 
begreber så som volatilitet, højfrekvenshandel, kapitalflugt, finansielle bobler og hvem 
skatten vil ramme.  
 
3. Hvordan er den politiske stemning omkring FTT-forslaget i Danmark, på 
hvilken måde har eksterne aktører forsøgt at påvirke politikerne, og ud fra hvilken 
økonomisk forståelse danner politikerne deres holdninger? 
Det sidste arbejdsspørgsmål omhandler den danske regering, og hvad der ligger bag 
beslutningen om ikke at gå med i FTT-samarbejdet. Der vil forekomme en analyse af, 
hvorledes de respektive regeringspartier forholder sig til FTT forslaget og dermed 
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hvilke partier, der kan siges, at have været afgørende for den danske beslutning. 
Samtidig vil det blive belyst, i hvilket omfang regeringens øvrige politik har indflydelse 
på regeringens indstilling overfor FTT forslaget. Derudover vil det i besvarelsen af dette 
arbejdsspørgsmål blive diskuteret, hvorledes partiernes argumentation i relation til FTT 
forslaget synes at være rimelig i henhold til de empiriske erfaringer. Endelig vil det også 
blive analyseret, i hvilket omfang lobbyisme har forekommet på FTT området. 
 
1.4 ­ Begrebsafklaring  
Aktie 
En aktie er et værdipapir, der repræsenterer en given ejerandel i en virksomhed. Aktien 
giver ret til en del af virksomhedens overskud, samt medbestemmelse over, hvem, der 
sidder i bestyrelsen. En virksomheds aktier kan være delt op i klasser, der giver 
forskellige rettigheder i forhold til overskud og medbestemmelse. 
Aktiekurs 
Aktier bliver typisk handlet på børsen, hvor aktiekursen angiver, hvad aktien sidst er 
blevet handlet for. Aktiekursen afspejler ikke altid den reelle værdi af virksomheden på 
handelstidspunktet, men er ofte et resultat af markedets forventninger til virksomhedens 
udvikling i fremtiden. 
 
Derivat 
Et derivat er en form for værdipapir, hvor to parter indgår en aftale om at bytte en form 
for aktiv eller ydelse med hinanden. Minimum den ene parts bidrag skal have en 
variabel udvikling over tid. Værdien af derivatet er direkte afledt af prisudviklingen af 
det underliggende aktiv.  
Future 
En future er et derivat, der giver indehaveren ret til at købe et aktiv til en fastsat pris på 
et bestemt tidspunkt. Hvis to aktører indgår en future, er den aktør, der udsteder futuren, 
tvunget til at kunne levere det aftalte aktiv til den aftalte pris på det aftalte tidspunkt, 
mens indehaveren af futuren er tvunget til at eksekvere aftalen. 
 
Likviditet 
Likviditet er et aktivs omsættelighed på et marked. Et aktivs likviditet er proportionelt 
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med efterspørgselen efter det, da det er nemmere/sværere at omsætte, hvis 
efterspørgselen stiger/falder. 
Lobbyisme 
Lobbyisme er den uformelle aktivitet, der udøves af enkeltpersoner eller organisationer 
for at påvirke medlemmerne af en lovgivende forsamling til at indtage et bestemt 
standpunkt i et lovgivningsanliggende. 
Lobbyister forsvarer en aktørs interesser overfor politikerne. Det er deres opgave at 
overbevise politikerne om, at samfundet og deres arbejdsgivers interesser, stemmer 
overens. Det gør de bl.a. ved at finansiere videnskabelige rapporter, der forsvarer deres 
standpunkt. Den britiske finanssektor har fx. gjort brug af denne metode, til at kritisere 
FTT-forslaget (The Telegraph 2013) . En del af den viden, der er blevet produceret om 
emnet, er altså skabt med et forudbestemt formål.  
Man kunne derfor kritisere lobbyister for at skade den politiske proces, men på den 
anden side er de rapporter med til at belyse problematikken, og politikere burde være i 
stand til at forholde sig kritisk til fremsat viden. Derudover er lobbyister med til at sikre 
at de påvirkede aktører bliver hørt, og at der derfor bliver taget højde for deres tab i 
udarbejdelsen af forslag. Derfor er lobbyvirksomhed vigtig for den demokratiske 
proces. 
Noise-trader 
En Noise-trader er en investor, der handler ud fra mangelfuld information. Disse 
investorer har generelt dårlig timing, følger markedstendenser og overreagerer på 
dårlige nyheder. Derfor øger Noise-traders volatiliteten i et marked.  
Spekulation 
Spekulanter køber og sælger aktiver ud fra en forventning om fremtidige prisændringer 
og agerer overvejende med det motiv at opnå profit.  
Volatilitet 
Volatilitet beskriver prisændringer i markeder over tid. Hvis priserne på et marked 
aldrig ændre sig, eksisterer der ingen volatilitet, mens volatiliteten er høj, hvis der er 
store prisændringer. 
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1.5 ­ Projektdesign 
 
 
”Verden 1”: 
Kapitel 3: Ontologi/genstandsfelt 
Induktivt, beskrivende 
Baggrunden for finanskrisen, FTT og 
EU’s forslag.  
Arbejdsspøgsmål 1: 
Hvad er baggrunden for 
EU’s FTT‐forslag og hvad 
indeholder det? 
”Verden 2”: 
Kapitel 4: Teori. 
John Maynard Keynes & Milton 
Friedman. 
Kapitel 5: Cases. Empiriske eksempler på 
FTT‐lignende skatter i andre lande.  
Sveriges FTT og britisk stamp duty. 
Kapitel 6: Analyse af økonomiske 
argumenter. 
Volatilitet, finansielle bobler, 
højfrekvenshandel, kapitalflugt mm. 
Kapitel 7: Regeringen og FTT. 
Regeringspartiernes holdning til FTT og 
regeringens politik på området. 
Kapitel 8: Økonomisk debat. 
3 relevante økonomiske diskussioner i 
den politiske debat om FTT. 
Kapitel 9: Lobbyisme omkring FTT 
Hvordan har eksterne aktører påvirket 
beslutningsprocessen? 
”Verden 3”: 
Konklusion og Perspektivering 
Problemfelt: 
Problemformulering: 
Hvad er baggrunden for FTT‐forslaget, 
hvad er de økonomiske argumenter for 
og imod det, og hvorfor er Danmark 
udeblevet fra det forstærkede 
samarbejde?  ” 
 
Arbejdsspørgsmål 2: 
Hvilke teoretiske og 
empiriske argumenter og 
erfaringe er der for og imod 
FTT‐forslaget?  
 
Arbejdsspørgsmål 3: 
Hvordan er den politiske 
stemning omkring FTT‐
forslaget i Danmark, på 
hvilken måde har 
eksterne aktører forsøgt 
at påvirke politikerne og 
ud fra hvilken økonomisk 
forståelse danner 
politikerne deres 
holdninger? 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1.5.1 – Forklaring af projektdesign 
I projektet arbejdes der ud fra en kritisk realistisk tankegang, og det kan på den 
baggrund ses som inddelt i 3 forståelsesniveauer eller ”verdener”.  
”Verden 1”, der præsenterer, vores genstandsfelt og dækkes af arbejdsspørgsmål 1 og 
”verden 2”, der omhandler, vores analyse på det dybe niveau og dækkes af 
arbejdsspørgsmål 2 og 3. Endelig er der ”verden 3”, der dækker, over vores tolkning på 
analysen og i projektet udgøres af vores konklusion og perspektivering. Denne tilgang 
vil blive yderligere uddybet i kapitel 2.1, hvor vi præsenterer vores videnskabsteoretiske 
valg og overvejelser. 
 
Kapitel 2 - Videnskabsteori og metode 
 
2.1 ­ Videnskabsteoretiske overvejelser 
I dette afsnit vil det fremgå, hvorfor dette projekt arbejder ud fra en kritisk realistisk 
vinkel, hvorfor denne tilgang er valgt, og hvilke konsekvenser dette valg har. Der vil 
fremkomme en kort introduktion til kritisk realisme, vores forståelse af ontologi og 
epistemologi, samt hvordan der i dette projekt arbejdes ud fra en retroduktiv 
metodologi. 
 
Dette projekt tager udgangspunkt i EU's forslag til indførelse af en skat på finansielle 
transaktioner igennem forstærket samarbejde samt den politiske proces omkring 
Danmarks udeblivelse af dette samarbejde. Derfor beskæftiger projektet sig med de 
økonomiske mekanismer, en FTT påvirker, samt hvordan et forskelligt syn på 
økonomien danner politikeres mening omkring dette forslag. Denne tilgang til 
projektarbejdet læner sig op ad et kritisk realistisk udgangspunkt. 
 
2.1.1 ­ Introduktion til kritisk realisme 
Kritisk realisme markerer et brud eller opgør med positivismen, og dens antagelse af at 
vireligheden består af en række stabile mønstre, der kan dokumenteres og opstilles 
universelle love omkring. Samtidig er det et opgør mod antagelsen om, at 
samfundsvidenskaberne på denne baggrund er i stand til at forudsige begivenheder 
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(Buch-Hansen & Nielsen 2012: 279). I den kritiske realisme anser man tværtimod 
virkeligheden som et åbent system fyldt med foranderlige mønstre (ibid). 
I et makroøkonomisk perspektiv, som i dette projekt, kommer dette til udtryk ved, at 
man gør op med tanken om, at der findes evigt uforanderlige strukturer inden for 
økonomien (Jespersen, 2007a: 145-46). 
 
Kritisk realisme er bygget på en forestilling om, at der eksisterer en virkelighed, som er 
uafhængig af vores viden og opfattelse om den. Grundet denne forestilling skelnes der 
mellem to dimensioner: 
• Den transitive dimension (vores viden om verdenen), 
• Den intransitive dimension (verden som den faktisk er, uafhængig af vores viden 
og begreber om den) (Buch-Hansen & Nielsen 2012: 280) 
2.1.2 ­ Ontologi 
I den intransitive dimension eksisterer de objekter, som vi søger at generere viden om. 
Disse objekter ændrer sig ikke i takt med, at vores opfattelse om dem ændrer sig (Buch-
Hansen & Nielsen 2012: 281). Det er også i den intransitive dimension, at vi finder de 
tre domæner (eller strataer): det empiriske, faktiske og dybe domæne (ibid). Det 
empiriske domæne består af alle vores erfaringer og observationer. Det faktiske domæne 
består af alle fænomener og begivenheder, som finder sted, uanset om vi erfarer dem 
eller ej. Det er først i det dybe domæne, at det bliver rigtigt interessant, da Det dybe 
domæne består af alle de ikke observerbare strukturer og mekanismer, som kan 
forårsage begivenheder og fænomener i det faktiske domæne (ibid).  
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Kilde: Jespersen 2007b: 102 
 
For kritiske realister bliver det dybe domæne genstand for videnskabelige 
undersøgelser, da de to andre domæner blot beskriver det, som kan ses på overfladen. 
Ifølge kritiske realister indeholder virkeligheden komplekse objekter, og de 
underliggende generative mekanismer giver dem mulighed for et bestemt udfald. Disse 
objekter har altså kausale potentialer og er derfor modtagelige for bestemte påvirkninger 
(Buch-Hansen og Nielsen 2012: 281-282).  
 
Starter vi med det faktiske domæne bliver det dækket i blandt andet vores problemfelt 
og kapitel 3. Her søger vi at afdække den økonomiske udvikling, der har ført til EU’s 
forslag om en FTT, ligesom vi præsenterer FTT-forslaget, og hvad tankerne bag det er. 
Vi kan altså på baggrund af vores empiri i dette afsnit observere, at EU er kommet med 
et forslag om forstærket samarbejde omkring FTT, og at Danmark har valgt ikke at gå 
med i dette samarbejde. Hvad vi ikke kan se, er derimod hvad, der ligger til grund for 
denne beslutning og handling. Metodologisk har vi derfor i projektet valgt at arbejde ud 
fra en inddeling af virkeligheden og dermed inddelt projektet i tre forståelsesniveauer.  
 
2.1.3 ­ Tre forståelsesniveauer i kritisk realisme 
”Verden 1” omhandler projektets genstandsfelt, altså ontologien. Her tages der 
udgangspunkt i en empirisk-induktiv beskrivelse af, hvad vi kan erkende af 
virkeligheden (Jespersen 2007a: 149). Dette afspejles i vores projekt i kapitel 3, hvor vi 
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beskriver vores forståelse af krisens baggrund, omfang og hvordan det har ledt til en 
stadig større politisk tilslutning til FTT-forslaget. I forlængelse heraf beskrives også 
finanssektorens rolle i forhold til krisen, og hvad FTT-forslaget konkret forsøger at 
dæmme op for. Altså beskriver vi den virkelighed, der kan observeres, og som den 
yderligere analyse tager udgangspunkt i. 
 
”Verden 2” kan beskrives som det analytiske niveau. Det er her projektet forsøger at 
bevæge sig ned på det dybe domæne. Dette sker via en kritisk analyse af den 
virkelighed, man kun delvist kan erkende. Det vil sige alle de underliggende 
mekanismer og strukturer, der påvirker genstandsfeltet. Dette niveau afspejles i 
projektet af kapitel 4-9, hvor vi gennem en pejling frem og tilbage mellem vores teori 
og vores empiri forsøger at finde frem til disse.  
 
”Verden 3” omhandler resultaterne af vores analyse og implikationerne af denne. Det er 
altså her, at vi til sidst samler op på, hvad vi på baggrund af de to foregående verdener 
kan konkludere. Altså udgør denne verden en tolkning af vores analyseresultater og 
repræsenteres i projektet af vores konklusion samt perspektivering. Dette medvirker, at 
vi i projektet arbejder retroduktivt. 
2.1.4 ­ Retroduktion og abstraktion 
At arbejde retroduktivt handler om at vende sammenhængen mellem præmis og 
konklusion på hovedet. Det vil sige, at hvor man i en traditionel logisk slutning går fra 
præmis til konklusion, så forsøger man med retroduktion tværtimod at finde frem til de 
mulige præmisser ud fra en allerede given konklusion (Buch-Hansen & Nielsen 
2012:304). Med tanke tilbage til virkelighedens tre domæner, som blev præsenteret 
under ontologien, så er det netop denne bevægelse fra konklusion til præmis, der 
hjælper os med at bevæge os ned i det dybe domæne (ibid). Dette gøres ved at tage 
udgangspunkt i en form for fænomen eller handling (”konklusionen”) og derefter 
forsøge at analysere hvilke dybe årsagssammenhænge og betingelser, der har ligget til 
grund for, at denne kan finde sted (”præmissen”) (ibid). Dette fænomen eller denne 
handling skal forstås som ”verden 1” eller genstandsfeltet, som beskrives ovenfor. 
Vores analyse tager således udgangspunkt i en ”konklusion” på baggrund af kapitel 3, 
der lyder sådan her: ”Danmark har valgt at udeblive fra FTT-samarbejdet på trods af 
finanssektorens rolle i fremkomsten af den nuværende krise”. 
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Derefter forsøger vi gennem vores analyse at finde frem til en række ”præmisser” – dvs. 
underliggende økonomiske strukturer, mekanismer og argumenter - der kan have ligget 
til grund for ”konklusionen”.   
 
Med retroduktion og den kritiske realisme følger også abstraktion. Dette kommer af, at 
virkeligheden indenfor kritisk realisme ses som et åbent system med en enorm mængde 
samvirkende mekanismer, der ikke alle kan identificeres (Buch-Hansen & Nielsen 
2012:305). Derfor søger man som forsker gennem abstraktion at isolere de mest 
betydende strukturer og mekanismer og undersøge, hvordan de virker i konteksten 
(ibid.). Dette betyder også, at vi ikke kan analysere os frem til alle de underliggende 
årsagssammenhænge, men i stedet har isoleret dem, som vi har vurderet som de mest 
indflydelsesrige. Vi er altså opmærksomme på, at der kan eksistere strukturer og 
mekanismer på det dybe domæne, som vi ikke har været i stand til at identificere, og at 
disse kan have haft ligeså stor indflydelse på Danmarks beslutning, som dem vi har 
identificeret. 
 
2.1.5 ­ Epistemologi 
I den transitive dimension finder vi alle de teorier, modeller etc., som er til stede på et 
givent tidspunkt. Disse transitive objekter er videnskabens råmaterialer, som bliver set 
som et uundværligt middel til at frembringe ny viden (Buch-Hansen & Nielsen 2012: 
280). Som klargjort i ovenstående afsnit (om ontologi) befinder kritisk realisme sig 
indenfor en ontologisk realisme, men samtidig er den baseret på en epistemologisk 
relativisme. Viden er derfor et socialt frembragt produkt, og derfor skal ny viden 
baseres på en viderebearbejdning af allerede eksisterende viden (ibid: 284). I projektet 
kommer det bl.a. til udtryk ved, at vi i kapitel 5 og 6 anvender allerede frembragt viden 
om tidligere eksempler på beskatning af finansielle transaktioner. Igennem 
sammenligning og analyse af den eksisterende viden om de tidligere erfaringer med 
finansskat, forsøger vi at skabe en ny og bedre forståelse af, hvordan FTT forslaget vil 
påvirke de forskellige økonomiske elementer. At kritisk realisme baseres på en 
epistemologisk relativisme indebærer samtidig en anerkendelse af, at viden er fejlbarlig 
og historisk betinget og dermed midlertidig. Dermed er det, ifølge kritisk realisme, også 
umuligt at forudsige fremtiden, og man skal i stedet forsøge at forklare eksisterende 
begivenheder (ibid). Dette er i tråd med projektet, idet vi forsøger at undersøge de 
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bagvedliggende strukturer og mekanismer, som kan forklare, hvorfor Danmark ikke 
ønsker at indgå i FTT forslaget.  
   
Slutteligt er der indenfor Epistemologi en tro på en form for objektiv målestok, hvori 
der indgår en vurdering af, hvilke argumenter der synes at være rimelig indenfor 
problemfeltet. Dette kaldes i kritisk realisme for Rationel dømmekraft og bevirker, at 
den epistemologiske relativisme ikke medfører en: ”… radikal skepsis eller total 
relativisme, sådan at alle udsagn om virkeligheden må ses som grundlæggende lige 
gyldige eller ugyldige og dermed ligegyldige” (Ibid: 286). Dette er forklarende i 
henhold til at forstå de teorier, strukturer og mekanismer, som er anvendt og sat fokus 
på i projektet. Derfor har vi eksempelvis valgt at belyse effekterne af FTT forslaget ud 
fra en række økonomiske mekanismer, som vi mener, at en FTT vil berøre, og dermed 
er det mest relevante for analysen. 
 
2.2 ­ Metode: 
 
2.2.1 ­ Erkendelsesproces 
Allerede før det egentlige projektforløb gik i gang, stod det klart, at vi ville beskæftige 
os med EU-kommissionens forslag om en FTT. Efter at have undersøgt forslaget 
nærmere, fandt vi, at i alt 11 EU-lande havde valgt at tilslutte sig et forstærket 
samarbejde om FTT, men at Danmark ikke var at finde på listen. Ud fra dette besluttede 
vi os for at fokusere på, hvorfor Danmark havde valgt at udeblive fra dette samarbejde. 
Efter at have undersøgt den danske regerings bevæggrunde for udeblivelsen stod det 
klart, at beslutningen primært hvilede på økonomiske argumenter. Efter en nærmere 
granskning af problemfeltet viste det sig dog, at der ikke hersker hverken økonomisk 
eller politisk konsensus om effekterne af forslaget. Grundet dette valgte vi at gå ind i en 
økonomisk analyse af FTT-forslaget for at belyse både fordele og ulemper ved en sådan 
skat. 
Derudover observerede vi, at der i debatten blev nævnt mange eksempler på andre 
lande, som har indført lignende tiltag. Nogle blev brugt som eksempler på fiaskoer og 
andre som succeser. Af disse eksempler fandt vi det interessant at inddrage Sverige og 
Storbritannien for at undersøge, om disse eksempler er sammenlignelige med EU-
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kommissionens forslag til en skat på finansielle transaktioner, og hvad man i så fald kan 
lære af dem.  
Alle disse økonomiske og politologiske elementer skal bidrage til kortlægningen af 
baggrunden for Danmarks udeblivelse af det styrkede samarbejde om FTT-skatten.   
 
2.2.2 ­ Analysestrategi 
Analysen påbegyndes med kapitel 3, hvor det fremkommer, hvorledes den økonomiske 
krise har genåbnet en debat omkring at pålægge den finansielle sektor en 
transaktionsskat. Samtidig vil det blive belyst, hvad forslaget konkret indeholder.  
Herefter følger kapitel 4, hvor der vil blive redegjort for hhv. Keynes’ og Friedmans synspunkter på spekulation, og hvordan disse relaterer sig til FTT‐forslaget. Dette 
vil blive gjort for at belyse to modstridende teoriers syn på FTT samt konsekvenserne af 
denne. Det vil blive undersøgt, på hvilken måde FTT kan påvirke spekulation og 
stabilitet i økonomien. 
I det efterfølgende kapitel vil der blive inddraget cases fra hhv. Sverige og 
Storbritannien. Dette har til formål at undersøge om erfaringer fra lande, som har indført 
lignende tiltag, kan bidrage til forståelsen af konsekvenserne af EU’s FTT-forslag. For 
at kunne lave en sammenligning mellem de to cases og FTT vil der blive kigget 
nærmere på størrelse af skatterne, virkningen på markedet i form af kapitalflugt og 
mulighederne for at undgå skatterne.  
Herefter bevæger projektet sig over i en økonomisk analyse for at belyse økonomiske 
begreber som high frequency trading, volitalitet, kapitalflugt og finansielle bobler. Disse 
begreber vil blive sat i forbindelse med FTT for at give et indblik i, hvilke mekanismer 
en sådan skat kan påvirke. Ydermere vil det blive diskuteret, hvem der i sidste ende 
kommer til at betale skatten. 
Det efterfølgende kapitel har til formål at belyse Danmarks førte politik på området og 
den uoverensstemmelse, der eksisterer mellem regering og især socialdemokraternes og 
SF's bagland. Samtidig analyseres sammenhængen mellem regeringens samlede 
økonomiske politik og Danmarks udeblivelse af FTT-samarbejdet. 
Kapitel 8 har til formål at vurdere udsagn i den økonomiske og politiske debat omkring 
FTT og sagligheden i disse udsagn. Det vil også fremkomme, hvordan risikoen for 
kapitalflugt har været udslagsgivende i forhold til den til førte politik. Endelig vil det 
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fremgå, hvorledes politikeres økonomiske anskuelse har stor betydning for, om man 
anskuer en FTT som skadelig eller gavnlig for samfundet. 
I den sidste del af analysen vil det blive undersøgt, i hvilket omfang og på hvilken måde 
lobbyister har forsøgt at påvirke beslutningsprocessen. I den forbindelse vil IBIS og 
Finansrådet blive inddrage og det samarbejde, der har foregået, imellem politikere og 
disse lobbyister.   
 
2.2.3 ­ Valg af Teori 
Formålet med dette projekt er at belyse den økonomiske debat omkring FTT-forslaget 
og i forlængelse heraf, de politiske standpunkter i Danmark. Derfor er det fundet 
naturligt at udvælge de to (efter vores vurdering) vigtigste teoretiske modpoler i 
debatten nemlig Keynes og Friedman. Disse to teoretikere beskriver hver deres 
opfattelse af spekulation, og hvorledes det påvirker økonomien, og meget af den 
teoretiske litteratur på området bygger videre på netop Keynes’ og Friedmans tanker. 
Eksempler på dette er aktørteori i forhold til sammensætningen af aktører i markedet (jf. 
McCulloch & Pacillo 2011: 18-28) eller teori om boblers opståen i forhold til Keynes' 
opfattelse af værdiansættelse i markedet. Disse teorier, der bygger ovenpå Keynes og 
Friedman, ville dog først og fremmest være relevante at inddrage, hvis dette projekt 
havde til formål at vurdere, hvorvidt EU's FTT-forslag ville være til gavn eller skade for 
økonomien. 
Udover dette har de to teorier den styrke, at de supplerer hinanden, og dermed 
tilsammen giver et godt indblik de økonomiske mekanismer, en FTT kan påvirke. Et 
godt eksempel på dette er, at volatiliteten både kan blive forøget eller formindsket som 
en følge af en FTT. Den stabiliserende effekt tilskrives, at en FTT påvirker 
aktørsammensætningen i markedet, som Keynes beskrev det (jf. kapitel 6), mens den 
destabiliserende effekt, som Friedman beskrev, skyldes et fald i likviditet, at en FTT 
også rammer den stabiliserende informationsspredende handel, og at der sker et fald i 
volumen af handler (jf. kapitel 6). 
 
2.2.4 ­ Valg af Empiri 
I den økonomiske del af analysen sammenholdes forskellige argumenter for og imod en 
FTT. Forskellige delelementer, som eksempelvis volatilitet eller risikoen for 
kapitalflugt, vil blive analyseret. Styrken ved denne metode er, at mange forskellige 
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synspunkter og konklusioner fra faglitteraturen bliver inddraget i forhold til at danne et 
overblik over, hvilke standpunkter politiske aktører tager. Svagheden er, at 
behandlingen af empirien ikke bliver dybdegående på de enkelte punkter, og dermed 
kan det være vanskeligt at danne en vurdering af de enkelte argumenters styrke i forhold 
til hinanden. 
Den politiske debat af forslaget spreder sig ud over den økonomiske og akademiske 
debat, men alligevel har denne udøvet stor indflydelse på den endelige beslutning. 
Derfor er der også et stærkt fokus i dette projekt på netop de økonomiske argumenter. 
Samtidig har vi inddraget primær empiri i form af interviews af beslutningstagere, en 
lobbyist, samt inddraget citater fra diverse medier, hvor politikere udtaler sig om deres 
holdning til FTT-forslaget. Dette vil sammenholdt med de økonomiske argumenter give 
et indblik i beslutningstagernes overvejelser i forhold til FTT-forslaget og dermed en 
besvarelse på, hvorfor Danmark ikke er en del af FTT-samarbejdet. 
Endelig er de svenske og britiske erfaringer med lignende tiltag inddraget, da disse både 
kan bruges til at beskrive de økonomiske mekanismer, en FTT påvirker, men også har 
været medvirkende til at påvirke politikeres afvejning af fordele og ulemper ved en FTT 
og dermed deres stillingtagen til selvsamme. 
 
2.2.5 ­ Brug af cases 
I kapitel 5 har vi valgt at gøre brug af cases til at hjælpe os med at undersøge 
konsekvenserne af en skat på finansielle transaktioner. Et casestudie er en strategi, der 
benyttes ved gennemgang af en konkret hændelse eller et andet fænomen, for at 
analysere hvilken lære, der kan uddrages, af netop denne hændelse eller dette fænomen 
(Bryman 2004: 51). 
Den ene case er Sveriges forfejlede forsøg på en finansskat i 1980’erne, og den anden er 
Storbritanniens ”stamp-duty”. Disse har vi først og fremmest valgt, fordi de begge ofte 
er blevet nævnt i debatten af både fortalere og modstandere af FTT, når et argument 
skulle underbygges med tidligere eksempler, og derfor ses de som relevante i forhold til 
politikernes beslutning. De to cases vil i vores projekt blive brugt som ”exemplifying 
cases”, altså cases, der kan hjælpe os med, at finde svar på vores spørgsmål (ibid). Her 
er både det svenske eksempel og den britiske stamp-duty eksempler på beskatninger, 
der har mange fælles træk med ideen om en FTT.  
 
  23 
2.2.6 ­ Semistrukturerede interviews 
Et semistruktureret interview er karakteriseret ved, at intervieweren har forberedt en 
interviewguide (Se bilag 1) med en række spørgsmål, som pågældende gerne vil have 
svar på. Et semistruktureret interview indeholder dog en stor grad af fleksibilitet, så 
interviewguiden er ikke til for at blive fulgt slavisk, og interessen ligger i høj grad i 
interviewpersonens synspunkter og holdninger (Bryman, 2004: 319-21). Styrken ved 
dette er, at vi har kunnet stille uddybende spørgsmål, hvis interviewpersonen enten har 
svaret utydeligt på et spørgsmål eller nævner nye relevante oplysninger. 
I den forbindelse er det selvfølgelig vigtigt for intervieweren stadig at bibeholde 
kontrollen og overblikket over interviewet, således at man ender med at få svar på det, 
man gerne vil vide. Det er altså en interviewform, der både indeholder mange 
muligheder, men som også er en balancegang mellem, hvad man som interviewer gerne 
vil vide, og hvad interviewpersonen gerne vil have sagt. 
 
2.2.7 ­ Interviewpersoner 
I forbindelse med projektet er der blevet foretaget i alt tre kvalitative interview med 
hhv. Emilie Turunen, Nadeem Farooq og Jens Clausen. 
  
Emilie Turunen blev valgt ind i Europaparlamentet i 2009 for SF, men er siden skiftet 
til Socialdemokraterne. Da hun stadig sad i parlamentet for SF var hun aktiv i 
indremarkedsudvalget, beskæftigelsesudvalget og økonomiudvalget, hvor hun var 
ordfører for den grønne gruppe. Det er i forbindelse med hendes arbejde i 
økonomiudvalget, at hun har været med til at påvirke den danske debat omkring den 
europæiske FTT (Turunen: 0.12-1.01). 
Før interviewet blev der lavet en aftale om, at Emilie Turunen skal godkende på hvilken 
måde, vi bruger hende i dette projekt. Dette har den styrke, at hun under interviewet 
kunne tale mere frit og dermed give os større indblik i vores problemfelt, men også den 
svaghed at vi ikke  kan bruge hende som kilde på alt, hvad hun siger i interviewet, 
eksempelvis af respekt for den samlede regering. 
 
Nadeem Farooq er skatteordfører for Radikale Venstre, og han repræsenterer derfor De 
Radikales holdninger til FTT-forslaget. Fordi Farooq er skatteordfører for De Radikale, 
har han også været aktiv i den danske debat omkring FTT. Derfor har han kunne være 
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med til at give os en bedre indsigt i baggrunden og argumenterne for Danmarks 
udeblivelse fra det europæiske samarbejde om FTT. Vi har kunnet tolke frit på Nadeem 
Farooqs udtalelser, men samtidig har dette også medført, at han har været mere 
påpasselig med, hvilke udtalelser han kom med. 
 
Jens Clausen er uddannet på statskundskab og har arbejdet for interesseorganisationen 
IBIS, indtil kort tid før interviewet blev foretaget. I hans tid hos IBIS blev forslaget om 
en finansskat en vigtig sag for organisationen, og Clausen var den person, som 
arbejdede netop med at få skatten på den politiske dagsorden (Jens 0:31-1:16).  
Da Clausen har været med til at udføre lobbyarbejde for IBIS i forbindelse med FTT-
forslaget, har han kunne give os indblik i den politiske proces. Samtidig repræsenterer 
Clausen mange af IBIS’ holdninger til den europæiske finansskat. Af denne årsag har vi 
opfattet ham som meget ”farvet”, og derfor har vi kun brugt hans udtalelser i forhold til 
hans oplevelser som lobbyist og ikke hans syn på FTT-forslaget.      
 
2.2.8 – Reliabilitet og validitet  
Vi vil i dette afsnit vurdere kvaliteten af vores projekt ud fra begreberne reliabilitet og 
validitet. Vores udgangspunkt i kritisk realisme har betydning for betydningen af disse 
to begreber. I kraft af kritisk realismes kritik af positivismen og den naturvidenskabelige 
tilgang til videnskaben, opererer kritisk realisme med en opfattelse af validitet, der ikke 
kan måles og vejes, men påvirkes af sociale strukturer der er konstant foranderlige. 
(Juul & Pedersen 2012: 427).  
Kvaliteten af validitet skal i kritisk realisme ses på baggrund af hvor velbegrundede 
argumenterne er (ibid). Analyserne tager udgangspunkt i teori, empiriske erfaringer 
såvel som de faktiske omstændigheder i den danske beslutningsproces. Dermed baseres 
analyserne ikke på målbare forhold, men på argumenternes styrke.  
For at projektets konklusioner kan ses som gyldige og pålidelige, skal der være 
gennemsigtighed med forskningsvalgene og de metodiske fremgangsmåder (ibid: 429). 
De valg som er foretaget i relation til vores interviews, fremgår af interviewguiden. 
Megen af den teori og empiri, der er benyttet i dette projekt bygger på erfaringer og 
begivenheder, der ikke er identiske med det FTT-forslag, projektet behandler. Igennem 
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abstrakt tankegang vurderer vi at kunne finde frem til de vigtigste økonomiske 
mekanismer og strukturer, der gør sig gældende i problemfeltet.  
Vores kritisk realistiske udgangspunkt medfører dog, at vi er opmærksomme at der i 
åbne systemer ikke er mulighed for at udarbejde konklusioner om regelmæssigheder. 
Derfor er det relevant at forstå de udarbejdede konklusioner i forhold til vores valg af 
litteratur, teori og metode.  
2.2.9 ­ Afgrænsning 
Vi har valgt at fokusere på baggrunden af FTT-forslaget fra EU kommissionen, og 
hvorfor Danmark ikke tilslutter sig dette styrkede samarbejde. Vi vil ikke gå ind i en 
dybdegående konsekvensanalyse af forslaget, men inddrage relevante cases fra hhv. 
Sverige og Storbritannien og diskutere konsekvenserne af deres respektive finansskatter 
samt relatere dem til FTT-forslaget. Vi gør ikke brug af øvrige cases, men er dog klar 
over, at andre lande har indført sammenlignelige tiltag (McCulloch & Pacillo 2012: 28-
33). 
Som tidligere beskrevet er et af formålene med at indføre en FTT i EU, at den 
finansielle sektor skal bidrage til genopretningen af realøkonomien. Med afsæt i denne 
formålsparagraf kunne vi have inddraget debatten omkring den finansielle sektors rolle 
for samfundet og visse befolkningsgruppers negative opfattelse af den finansielle sektor. 
Eksempler på dette kunne være sociale bevægelser som Occupy Wall Street, 
besættelsesgrupper fra Spanien, eller demonstrationerne mod politikere og banker i 
Athen. Disse politiske strømninger vurderer vi dog til at have større betydning i en 
bredere Europæisk kontekst, og er ikke en determinerende faktor for de politiske 
overvejelser, der er gjort på Christiansborg. 
 
I den økonomiske analyse fokuserer vi på de to økonomiske teoretikere Keynes og 
Friedman, som udgør to modpoler i den økonomiske debat. Hvis dette projekt 
udelukkende havde haft til formål at analysere fordele og ulemper ved FTT forslaget, 
ville det have været relevant at inddrage teori om asymmetrisk informationsniveau og 
aktørmodeller for de finansielle markeder, da disse teorier havde givet et relevant bidrag 
til forståelsen af eventuelle konsekvenser af en FTT. I forlængelse heraf er endnu en 
afgrænsning i forhold til dette projekts problemfelt, at dette projekt ikke er en 
konsekvensanalyse af FTT-forslaget. 
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På trods af, at dette projekt har en politologisk vinkel, er der ikke inddraget politisk teori 
omkring beslutningsprocesserne. Dette skyldes, at debatten først og fremmest har et 
økonomisk afsæt, og at det derfor er vurderet vigtigere at danne en forståelse for de 
økonomiske argumenter. 
 
Da projektet er rettet mod den danske politiske proces har det været nødvendigt at 
inddrage lobbyismen tilknyttet til denne. Vi vil ikke inddrage den lobbyisme, der 
foregår i EU, selv om vi er klar over, at en sådan eksisterer, da den ikke direkte relaterer 
sig til den danske beslutning.  
I forbindelse med lobbyisme i Danmark afgrænser vi os fra oppositionspartierne og 
regeringens støtteparti Enhedslisten og fokusere dermed kun på lobbypåvirkning af 
regeringspartierne. I denne forbindelse har vi valgt at afgrænse os fra diverse 
lobbyvirksomheder udover IBIS og Finansrådet, men erkender dog at andre 
organisationer kan have påvirket debatten. 
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Kapitel 3 - Krisen og FTT-forslaget 
I dette kapitel vil vi give et indblik i finanskrisen og dens betydning for FTT-forslagets 
opståen. Derudover vil vi belyse FTT-forslagets formål, samt hvordan det er designet, 
for ifølge EU kommissionen, at kunne opfylde formålene. Slutteligt i kapitlet vil vi, for 
at skabe et indblik i FTT forslagets potentielle betydning, tydeliggøre omfanget af 
finansielle handler.  
 
3.1 ­ Baggrunden for finanskrisen 
IT var det helt store investeringseventyr i 1990’erne. Det var et nyt marked, og der var 
store penge at hente. Der blev derfor investeret store beløb i branchen, men på et 
tidspunkt stod det klart, at potentialet ikke stod mål med investeringerne. IT-boblen 
sprang, og store summer gik tabt. Det medførte en mistillid til markedet. Efter 
terrorangrebet mod World Trade Center 11. september 2001 forværredes de 
økonomiske tilstande sig, og de finansielle markeder var i store vanskeligheder. Den 
amerikanske centralbank valgte derfor at sænke renten til et historisk lavt niveau for at 
give incitament til at forbruge og investere (Biede 2012: 200). Det amerikanske 
boligmarked nød godt af den lave rente, og boligpriserne eksploderede (se figur 3.1). 
Bankerne havde stor tiltro til boligmarkedet og begyndte at tilbyde selv risikable kunder 
lån. De havde jo sikkerhed i huset. De risikable kunder blev typisk tilbudt et subprime-
lån (Ibid).  
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Figur 3.1 – Index over boligpriser på det amerikanske boligmarked over tid. 
De mange subprime-lån samlede bankerne i obligationer, som de kunne sælge videre, 
og dermed mindske deres egen risiko. Bankerne videresolgte, i første omgang, 
obligationerne til investeringsbanker. Bankerne og investeringsbankerne samlede 
herefter igen de mest risikable lån og inddelte dem i tre kategorier. Kreditbureauer gav 
herefter hver kategori en rating. De bedste af de dårlige lån fik en god rating og 
fremstod derfor sikre, selvom de i virkeligheden var meget risikable. Europæiske banker 
og pensionsselskaber opkøbte herefter de nye ”sikre” obligationer (Business.dk 2012). 
Subprime-lån havde typisk en variabel rente, hvilket betød, at ydelsen på lånet kunne 
ændre sig. Da renten igen begyndte at stige, betød det, at mange af låntagerne ikke 
længere var i stand til at betale afdragene på deres lån, og bankerne og de, der havde 
købt obligationer i subprime-lån, begyndte at tabe penge. 
Den sikkerhed, de før havde haft i folks huse, forsvandt da boligpriserne styrtdukkede 
(se figur 3.1), og bankerne befandt sig hurtigt i store økonomiske vanskeligheder. 
Krisen var en realitet (Biede 2012: 201). 
Den 15. september 2008 gik investeringsbanken Lehman Brothers konkurs. En række 
større pengeinstitutter var inden da allerede gået under, men modsat disse blev Lehman 
Brothers hverken opkøbt af konkurrenter eller staten. Dette sendte chokbølger igennem 
branchen, da det var forventet, at staten ville redde banken. Mistilliden var total, og 
bankerne turde ikke låne hinanden penge (ibid: 205). 
Spekulation i USA var en medvirkende årsag til tilblivelsen af den boble, som senere 
førte til krise og recession (Lapavitsas et.al.: 1). Krisen i USA spredte sig til Europa og 
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påvirkede såvel banker som stater. Bankpakker reddede mange af bankerne, mens de 
europæiske lande, i et stort omfang, øgede de offentlige investeringer for at bekæmpe 
recessionen (ibid). De danske banker led hårdt under bankernes fælles mistillid, da flere 
af dem havde et stort indlånsunderskud. Det vil sige, at deres udlån oversteg deres 
indlån, og de var derfor nødt til at finansiere deres udlån med fremmed kapital. Det var 
desværre næsten umuligt i tiden efter Lehman Brothers' krak. Det stod hurtigt klart for 
den daværende regering, at de blev nødt til at gribe ind, hvis ikke markedet skulle 
kollapse totalt (Hans Jørgen Biede 2012:206). 
 
Folketinget vedtog i oktober 2008 bankpakke 1 for at hjælpe de nødlidende banker.  
Staten stillede med bankpakken garanti for indskud i de banker, der tilmeldte sig 
ordningen, de efterfølgende to år. Det gjaldt både kunder og andre bankers indskud 
(Biede 2012: 207). Det genskabte delvist tilliden til de danske banker i ind- og udland. I 
kraft af indretningen af velfærdsstaten i det meste af Europa medførte krisen også et 
øget pres på de offentlige budgetter. Det forekom i kraft af det konjunktur-
understøttende system, som det meste af Europa er indrettet med, hvor der i tilfælde af 
arbejdsløshed udbetales understøttelse for at holde gang i efterspørgslen i samfundet. 
Dette resulterede dog også i øgede offentlige udgifter og faldende skatteindtægter 
(Jespersen 2012: 12) Da dette sammen med øgede offentlige investeringer i form af 
vækstpakker (ibid) ikke viste sig at kunne stoppe recessionen, medførte det i store dele 
af de europæiske lande en gældskrise (Lapavitsas m.fl.: 1).  
Det ramte især ØMU landende hårdt, og flere af landende fik et offentlig underskud og 
en offentlig gæld, der overstiger 60 % af BNP (Jespersen 2012: 12). EU har i stabilitets-
og finanspagten ellers sat et maksimumskrav om, at ingen lande må overstige de 60 %. 
Danmark kom fra et langt bedre udgangspunkt end de fleste af ØMU landende. 
Udgifterne på det offentlige budget har dog også været præget af krisen, og den 
offentlige gæld er i Danmark steget fra 26,8 % i 2007 til 34 % i 2008, til 42,4 % i 2011 
(Borsen.dk 2010; borsen.dk 2011). 
 
3.2 ­ Baggrunden for FTT 
I kølvandet på den økonomiske krise er der indenfor EU kommet større fokus på 
finanssektorens ageren og rolle i krisens fremkomst. Bl.a. påpeges det af Europa-
kommissionen:  
  30 
 
"Finanssektoren var i væsentlig grad med til at fremkalde den økonomiske krise, mens 
regeringerne og de europæiske borgere generelt har båret omkostningerne. På 
europæisk og internationalt plan er der bred enighed om, at finanssektoren bør yde et 
mere rimeligt bidrag i betragtning af omkostningerne forbundet med at håndtere 
krisen… ” (EU-kommissionen 2013a: 2).  
 
Dette har ført til, at 11 EU-lande har indgået et forstærket samarbejde om en afgift på 
finansielle transaktioner. Fokus i dette samarbejde har hovedsageligt været at sætte en 
stopper for den store spekulation på finansmarkederne.  
Tanken om at indføre en afgift på finansielle transaktioner, og dermed et forsøg på at 
reducere spekulation, er dog langt fra ny. I 1936 udgav John Maynard Keynes The 
general theory on employment, interest and money, hvori han bl.a. redegjorde for de 
negative konsekvenser af spekulation og fremlagde de første tanker omkring en skat på 
finansielle transaktioner (jf. kapitel 4).  
På linje med Keynes så James Tobin en række problemer ved spekulation. Tobin 
fokuserede dog i stedet på spekulation i valutakurser. Han udgav i 1971 en artikel under 
navnet a proposal for monetary reform, hvori han foreslog en skat på alle valutahandler 
(Tobin 1978). Tobins forslag kom som følge af bruddet med Bretton Woods systemet, 
og indførelsen af en flydende valutakurs. Bretton Woods systemet var et internationalt 
monetært samarbejde, som blandt andet forpligtede, de deltagende lande til at føre en 
pengepolitik, der sikrede en fast vekslingskurs for landets valuta, udregnet i forhold til 
værdien af guld (investopedia.com). Ifølge Tobin havde der, efter sammenbruddet af 
Bretton Woods systemet, været eksempler på at, valutamarkedet ikke kunne finde sin 
”ligevægt” eller naturlige niveau uden en form for styring eller anker, som han kalder 
det:  
 
”… I must remain skeptical that the price signals these unanchored markets give are 
signals that will guide economies to their true comparative advantage, capital to its 
efficient international allocation, and governments to correct macroeconomic policies. 
“ (Tobin 1978:) 
 
Ovenstående problem er, ifølge Tobin, et resultat af, at valutamarkedet er domineret af 
spekulation. Dette betyder, at valutakurserne var præget af et marked hvor: ”… 
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speculation on future prices is the dominating preoccupation of the participants” 
(Tobin 1978:). Dette ledte Tobin til at foreslå en skat, som ville kunne smide lidt grus i 
maskineriet, og altså dermed mindske spekulationen. Tobins forslag var, at der skulle 
indføres en international skat, hvor det enkelte land skulle opkræve skatten, når der blev 
handlet med service, varer eller reelle aktiver med forskellige valutaer. Dette ville ifølge 
Tobin skabe større stabilitet i markedet samt undgå spekulativ handel med valuta. 
 
Som fremlagt i ovenstående, er tanken om en afgift på de finansielle transaktioner langt 
fra ny. Selve tanken om en sådan skat har dog aldrig for alvor fået gennemslagskraft i 
en større global, eller for den sags skyld, regional sammenhæng. Dog har flere lande 
rundt om i verden tidligere haft eller har stadig modeller, der minder om forslaget fra 
EU kommissionen, dog med varierende succes. Kritikere af FTT-forslaget fremhæver 
ofte Sveriges forsøg på at indføre en lignende skat. 
Sverige indførte skatten i 1984, men afskaffede den igen i 1991 grundet dens negative 
indflydelse på det svenske finansmarked. Tilhængere af FTT-forslaget afviser dog, at 
man kan bruge det svenske eksempel som argument mod det nuværende forslag, fordi 
den svenske model var dårligt designet (jf. kapitel 5). 
Fortalerne for FTT-forslaget henviser samtidig til de mange lande rundt om i verden, 
der har en eller anden form for fungerende skat på finansielle transaktioner, som 
eksempelvis Brasilien, Storbritannien, Hong Kong og Singapore (Matheson 2011: 7). 
Blandt andet argumenteres der for, at flere af verdens største finanscentre, som London 
og Singapore, er klare eksempler på, at en skat på finansielle transaktioner ikke 
ødelægger finansmarkedet (Ugebrevet A4 2012). Dog afviger landenes skat på 
finansielle transaktioner en del og beskatter ikke altid på de samme områder. Derudover 
dækker EU-kommissionens forslag bredere, og derfor er der stor debat blandt iagttagere 
om, hvilken effekt FTT-forslaget helt konkret vil have (ibid).  
Derudover er EU-kommissionens forslag et hidtil uset forsøg på at indføre denne skat i 
en større sammenslutning af lande.  
 
3.3 ­ Formålene bag FTT forslaget 
Baggrunden for forslaget er ifølge EU-kommissionen, at finanssektoren bærer en stor 
del af skylden for finanskrisen. Derfor skal de i større omfang reguleres og yde deres 
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bidrag til samfundet. Dette understreges idet, EU kommissionen peger på, at 
hovedmålene for FTT er: 
 
• At sikre, at de finansielle institutioner yder et rimeligt og væsentligt bidrag til 
dækning af omkostningerne forårsaget af den seneste krise, og sikre at denne 
sektor beskatningsmæssigt behandles på lige fod med andre sektorer (EU-
kommissionen 2013a: 2). 
 
• At harmonisere lovgivningen vedrørende indirekte beskatning af finansielle 
transaktioner, hvilket er nødvendigt, for at sikre et velfungerende indre marked 
for transaktioner med finansielle instrumenter og undgå konkurrenceforvridning 
mellem de finansielle instrumenter, aktører og markeder i hele EU (ibid). 
 
• At træffe foranstaltninger, der kan forhindre transaktioner, der ikke øger 
effektiviteten på finansmarkederne, og som dermed kan supplere de 
lovgivningsmæssige foranstaltninger, der skal forhindre kriser i fremtiden (ibid). 
 
Det oprindelige forslag om FTT fra EU kommissionen var rettet mod en fælles aftale, 
hvor alle medlemslandende indgik i aftalen. Dette viste sig dog ikke muligt, da der 
mellem EU landende var ”betydelige holdningsforskelle, hvad angår behovet for at 
oprette en fælles ATF(FTT)-ordning på EU-niveau” (ibid: 3). Det resulterede i, at 11 
lande i stedet blev enige om at indgå i et forstærket samarbejde om FTT, som er baseret 
på det oprindelige forslag. De 11 medlemslande er Belgien, Estland, Frankrig, 
Grækenland, Italien, Portugal, Slovakiet, Slovenien, Spanien, Tyskland og Østrig. Flere 
af landene har i tiden mellem det oprindelige forslag og forslaget om det forstærkede 
samarbejde indført eller er ved at indføre egne nationale regler på området, hvorfor det 
anses for vigtigt, at der i forslaget er et krav om harmonisering af lovgivningen. Således 
vil det mindske risikoen for udflytning af virksomheder mellem landende og skabe lige 
konkurrencevilkår på det indre marked (ibid). 
 
3.4 – FTT­forslagets indhold 
FTT-forslaget sigter mod, at transaktioner med aktier og obligationer skal beskattes med 
0,1 %, mens handel med derivater beskattes med 0,01 %. Samtidig skal det noteres, at 
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både køber og sælger beskattes med de førnævnte satser (EU-kommissionen 2013b). 
FTT forslaget rummer dog en række undtagelser, idet der ikke vil blive krævet skat på 
transaktioner indgået med den Europæiske centralbank eller medlemsstaternes egne 
centralbanker. Undtagelsen forekommer grundet et ønske om, at FTT ikke skal: ”… 
have negative følger for staternes eller de finansielle institutioners 
refinansieringsmuligheder, ej heller for pengepolitikken generelt eller den offentlige 
gældsforvaltning.” (EU-kommissionen 2013a: 9). Derudover indbefatter FTT-forslaget 
heller ikke forsikringsaftaler, realkreditlån, forbrugerkreditter og valutatransaktioner, 
som oftest er relevante for almindelige borgere og virksomheder. Dette gøres for, at 
regeringer, virksomheder og privat personers mulighed for at rejse kapital ikke påvirkes 
(ibid: 17).  
Et omdiskuteret punkt i relation til FTT har været mulighederne for skatteundvigelse, 
samt frygten for udflytning af virksomheder fra de enkelte medlemslande. FTT 
forslagets beskatningsrettigheder er derfor baseret på ”hjemstedsprincippet” og 
”udstedelsesprincippet” (ibid: 10). 
Hjemstedsprincippet beror på, at en finansiel transaktion er skattepligtig, hvis en af de 
handlende parter er etableret i en af de medlemsstater, der indgår i FTT samarbejdet. 
Hvis begge parter er etableret i en deltagende medlemsstat, har begge stater ret til at 
opkræve skatten. Som nævnt i ovenstående var der i medlemslandende frygt for 
udflytning, som følge af FTT, hvorfor hjemstedsprincippet i det oprindelige forslag blev 
suppleret med udstedelsesprincippet i forslaget om det forstærkede samarbejde.  For at 
undgå at det bliver fordelagtigt for virksomheder at flytte ud af lande med FTT, sigter 
udstedelsesprincippet på, at beskatningen finder sted, hvis blot den handlede transaktion 
er etableret i et af de lande, der deltager i FTT samarbejdet. Dette understreges bl.a. af 
Magrethe Vestager i et svar i folketingets europaudvalg, hvor hun påpeger, at 
skatteopkrævningen er i tråd med lovgivningen indenfor udstedelsesprincippet så længe: 
”værdipapiret er udstedt i et FTT-deltagende land og hvor transaktionens parter er fra 
ikke-deltagende lande” (Vestager 2013). Et eksempel på dette kunne være, at en 
investor i New York sælger en tysk aktie til en investor i Kina. Dermed skal de begge 
stadig beskattes, fordi den tyske aktie er udstedt i Tyskland, og derfor indgår under 
udstedelsesprincippet.  
Indtægterne fra FTT vil, ifølge Europa Kommissionens foreløbige estimater, være i 
omegnen af 31 mia. Euro om året. Kommissionen påpeger at dette dog vil afhænge af 
markedernes reaktion på skatten (EU-kommissionen 2013a: 14). Indtægterne tilfalder 
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de enkelte medlemsstater, men der indgår i kommissionens udlæg et forslag om, at en 
del af indtægterne går til at finansiere landendes betaling til EU's budget (ibid: 13). 
 
3.5 ­ Finansmarkedernes betydning for økonomien 
For at forstå den betydning som FTT-forslaget vil få, vil vi i det følgende redegøre for, 
hvilken rolle den finansielle sektor spiller i økonomien. Indledningsvis skal det dog 
nævnes, at forudsætningen for finansielle transaktioner har ændret sig over tid. Dette er 
sket både som resultat af politiske beslutninger, såvel som teknologisk udvikling. Bl.a. 
har deregulering af markedet og bedre teknologi betydet, at omkostninger ved 
finansielle transaktioner er faldet i løbet af de sidste 35 år (Matheson 2011: 19). Om 
dette har en sammenhæng med den stigning i antallet og volumen på finansielle 
transaktioner, der er forekommet over de seneste årtier, kræver en økonomisk analyse, 
der ikke ligger indenfor dette projekt. Dog kan det konstateres, at værdien af finansielle 
transaktioner på verdensplan er steget fra at være 25 gange så stort som verdens BNP i 
1995, til 70 gange i 2007 (Ibid). 
 
Samtidig med at værdien af finansielle transaktioner har været stigende over tid, har der 
været en forøgelse af hastigheden i handlen med værdipapirer. Den tid, som investorer 
besidder de enkelte finansielle papirer, er blevet langt kortere, og samtidig er det i 
stigende grad computere, der foretager handlerne – et fænomen der kaldes ”high 
frequency trading”(HFT) (Matheson 2011: 19). Det vurderes, at 45% af alle danske 
aktiehandler i dag foretages af HFT (Ingeniøren 2012), mens det skulle udgøre hele 73 
% af alle aktiehandler i USA (Zhang 2010: 5).  
 
Værdien af finanssektoren og finansielle transaktioner er, som belyst I ovenstående, 
stor. Samtidig har den igennem de seneste årtier været kraftigt stigende, hvilket har gjort 
finanssektorens betydning for samfundsøkonomien endnu større. Opfattelsen af, hvilken 
betydning finansmarkederne har for den samlede økonomi, er dog 
mangfoldig/kontrastfuld (Jf. kapitel 4,6 & 8). Derfor er effekten og betydningen af FTT 
forslaget også omdiskuteret, idet bevæggrundene for FTT er et forsøg på at påvirke 
omfanget og adfærden i forbindelse med finansielle transaktioner. De forskellige 
synspunkter på effekten og betydningen af FTT forslaget, vil vi forsøge at 
belyse/analysere yderligere i det følgende kapitler. 
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3.6 ­ Delkonklusion 
Som følge af ovenstående kan vi uddrage, at finanskrisens opståen har haft stor 
betydning for, at ideen om en skat på finansielle transaktioner er opstået på ny i EU 
regi. Dette ses bl.a. i EU-kommissionens udtalelser om, at finanssektoren var 
medvirkende til krisen, og at de ifølge kommissionen derfor skal yde et mere refærdigt 
bidrag til at betale for omkostningerne. Dette regner de med, at FTT-forslaget kan 
medvirke til, ligesom de mener, at det vil have en dæmpende effekt på spekulation på 
finansmarkederne, hvilket ifølge kommissionen vil mindske risikoen for fremtidige 
kriser. FTT-forslaget vil indbefatte en beskatning af både sælger og køber på 0,1 % på 
aktier og obligationer, mens den vil være på 0,01 % på derivater. Den ønskede effekt af 
FTT-forslaget er, at det vil sætte en dæmper på spekulationen i finansmarkederne. Det 
skal ses i lyset af, at værdien af finansielle transaktioner i 2007 var 70 gange værdien af 
hele verdens BNP. Samtidig udgør kortsigtede handler en større og større del af de 
handler, der forekommer på det finansielle marked.  
 
Som følge af dette kan vi observere, at der foreligger et ønske hos 11 lande indenfor EU 
om at indgå i et forstærket samarbejde om FTT. Men hvilke begrundelser er der, såvel 
teoretisk som empirisk for, at FTT-forslaget vil virke efter kommissionens henseende? 
Hvad ligger til grund for, at Danmark ikke ønsker at indgå i det forstærkede 
samarbejde? Dette vil blive belyst i efterfølgende analyser. 
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Kapitel 4 – Teori: Keynes og Friedman 
Dette kapitel har til formål at belyse to modstridende syn på konsekvenserne af en skat 
på finansielle transaktioner indenfor den økonomiske teori. De to brugte teoretikere er 
hhv. John Maynard Keynes og Milton Friedman, der repræsenterer to poler i debatten 
og to grundlæggende forskellige syn på konsekvenserne af spekulation og likviditet. De 
to indlæg i debatten blev skrevet årtier før, at EU-Kommissionen fremlagde sit forslag 
til en FTT, og omhandler derfor ikke specifikt dette forslag, men de mere 
grundlæggende økonomiske mekanismer en FTT vil påvirke. 
 
4.1 ­ John Maynard Keynes (1883­1946) 
Keynes udgav i 1936 bogen The General Theory of Employment, Interest and Money. I 
forordet til bogen beskriver Keynes, hvordan han, efter mange års forsøg på at tilpasse 
den generelle ligevægtsmodel til virkeligheden, måtte opgive dette udgangspunkt som 
en relevant analyseramme for en makroøkonomisk tilgang (Jespersen 2013: 132). 
Dermed gik han imod den etablerede forskning på området og nåede også frem til nogle 
ganske andre konklusioner, end hvad der hidtil var antaget. Keynes skrev bogen i en tid, 
hvor produktionen stagnerede samtidig med, at arbejdsløsheden var stigende (ibid). I 
datiden mente den etablerede økonomiske videnskab, at arbejdsløshed var skabt af 
ufleksibel løntilpasning; altså at fagforeningernes modvillighed til at gå ned i løn 
umuliggjorde at arbejdsmarkedet kunne tilpasse sig sit ligevægtsniveau, og at dette var 
årsagen til den høje arbejdsløshed (ibid:130-31). Det var navnlig denne tankegang 
Keynes gik imod. Ifølge Keynes begik de klassiske økonomer den fejl, at de anskuede 
arbejdsmarkedet isoleret, og den øvrige samfundsøkonomi antog man stod stille (ceteris 
paribus eller alt andet lige). Men hermed bagatelliseres det, at reallønnen ikke kun var 
en udgift, men også en forudsætning for en højere efterspørgsel i og med, at den 
udgjorde husholdningers købekraft (ibid:131). For Keynes var resten af økonomien ikke 
stillestående, og økonomien skulle forstås som 'economy as a whole' (ibid:133). Det er i 
høj grad til Keynes' fortjeneste, at der skelnes imellem makro- og mikroøkonomi, da 
dette kun i meget ringe grad var tilfældet før The General Theory (Ibid:127) 
Arbejdsløsheden i 1930'erne, var efter Keynes' opfattelse altså ikke et 
ligevægtsfænomen, og kunne ikke løses ved at fokusere ensidigt på udbuddet og 
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fleksibel løntilpasning, men derimod på den manglende (effektive) efterspørgsel. 
Keynes fremsatte også flere tanker, der relaterer sig mere direkte til dette projekts 
problemfelt. Grundlæggende udgør Keynesiansk forståelse af finansmarkederne den ene 
af to poler, hvor Keynes bliver benyttet af FTT-forslagets fortalere.  
 
4.1.1 ­ Likviditet og investeringer 
Ifølge Keynes havde den måde, man investerede i et aktiv, ændret sig fundamentalt fra 
tidlig industrialisering til det moderne samfund (1920'erne). Tidligere havde det været 
sådan, at virksomheder generelt var ejet af de aktører, der drev disse virksomheder, men 
også havde deres liv bundet op på denne investering. Disse investeringer var også ofte 
uigenkaldelige for investoren og for samfundet. Altså var bønder, der investerede i 
deres gård, bundet op på denne investering (Keynes 1936: 97). Dette ændrede sig, og 
der begyndte at ske en deling af ejerskab og administration af aktiver igennem den 
aktiehandel, der foregik, og stadig foregår. Dette medfører, at investoren ikke er bundet 
til sin investering, og derfor kan sælge den for profit. Der foregår dagligt mange 
værdiansættelser af et aktiv på børsen, og disse mange værdiansættelser muliggør både 
øgede investeringer, men skaber også ustabilitet i markedet (ibid). Dette kraftigt øgede 
antal værdiansættelser giver investoren mulighed for konstant at revidere hans 
investering og hans forpligtelse til denne. Dette er til gavn for individet (investoren), 
men til skade for samfundet (ibid). 
 
Selvom denne reevaluering primært har til formål at facilitere handler af tidligere 
investeringer imellem to individer, medfører dette også en negativ indflydelse på det 
samlede niveau af investeringer i nye virksomheder, da det ikke kan betale sig at 
investere mere end, hvad det ville koste at købe en tilsvarende gammel virksomhed. Der 
er dog den mulighed, at man kan investere i en ny virksomhed, hvis den indenfor en 
kort periode kan blive solgt på børsen med profit. Dermed bliver bestemte typer af 
virksomheder værdibestemt af aktiehandlere og ikke af professionelle entreprenører 
(ibid). Keynes gør det fuldstændig tydeligt, at han mener, at for megen likviditet er 
skadeligt for samfundet som et hele og formulerer sin kritik således: 
 
“Of the maxims of orthodox finance none, surely, is more anti-social than the fetish of 
liquidity, the doctrine that it is a positive virtue on the part of investment institutions to 
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concentrate their resources upon the holding of 'liquid' securities. It forgets that there is 
no such thing as liquidity of investment for the community as a whole.” (Ibid: 99) 
 
og han forsætter med kritik af et system, der skaber aktører, der er optaget af hurtig 
profit og er i kamp mod andre investorer, mens der kun er lidt plads til langsigtede 
investeringer. 
 
“The social object of skilled investment should be to defeat the dark forces of time and 
ignorance which envelop our future. The actual, private object of the most skilled 
investment to-day is 'to beat the gun', as the Americans so well express it, to outwit the 
crowd, and to pass the bad, or depreciating, half-crown to the other fellow.  
This battle of wits to anticipate the basis of conventional valuation a few months hence, 
rather than the prospective yield of an investment over a long term of years...” (ibid) 
 
Opsummeret er høj likviditet skadeligt for samfundet, da det mindsker incitamentet til at 
skabe nye virksomheder og samtidig mindsker incitamentet til at investerer langsigtet. 
Dette er særdeles relevant i forhold til FTT forslaget, som netop vil mindske likviditeten 
af et aktiv og bl.a. har til formål at øge investorens dedikation til et aktiv. 
 
4.1.2 ­ Usikkerhed og spekulation 
For Keynes var usikkerhed et vigtigt økonomisk begreb for den daværende økonomiske 
krise. Når han beskrev, hvad der skabte usikkerhed, var processen der omhandlede, 
hvordan et aktiv blev prissat central. Et aktiv bliver ikke prissat efter dets reelle værdi, 
men efter hvad spekulanten mener, at en potentiel køber mener, at den er værd (Keynes 
1936: 99). Altså er det ikke en god investering at købe et aktiv, der har en reel værdi til 
30$, til en pris af 25$, hvis man samtidig mener, at markedet mener, at det selvsamme 
aktiv kun kan sælges for 20$. Dette er en konsekvens, af det overdrevne fokus på 
likviditet. Altså handler det for den enkelte aktør om at udmanøvrere sine kollegaer, 
andre potentielle købere og sælgere, og ved at være bedre til at gætte sig frem til et 
aktivs pris end resten af investorerne (ibid: 100). Keynes ser ikke positivt på denne 
tendens, men anerkender, at den er dominerende og også, at det er den bedste måde at 
investere på for det enkelte individ. Han påpeger, at der er seriøse investorer, der 
investerer langsigtet, og at det har store konsekvenser, for den måde et marked opfører 
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sig på, hvor dominerende denne gruppe er. Keynes er dog af den opfattelse, at det er 
sværere at spå længere ud i fremtiden, og derfor løber disse investorer en større risiko 
for at tabe deres investering i forhold til de investorer, der fokuserede på kortsigtede 
investeringer (ibid). Desuden kræver langsigtede investeringer ofte mere kapital, og 
derfor skal investoren ofte låne kapital, hvilket er en yderligere udgift for den 
langsigtede investor (ibid). 
 
Keynes mener, at forholdet imellem antallet af seriøse langsigtede investorer og 
kortsigtede spekulanter er vigtigt for økonomiens udvikling (ibid:101). Han påpeger, at 
netop Wall Street var kraftigt præget af spekulation, og at kortsigtede investeringer 
drevet af hurtig profit. Han formulerer farerne ved spekulation således: 
 
“Speculators may do no harm as bubbles on a steady stream of enterprise. But the 
position is serious when enterprise becomes the bubble on a whirlpool of speculation. 
When the capital development of a country becomes a by-product of the activities of a 
casino, the job is likely to be ill-done.” (ibid). 
 
Sammenligningen af finansmarkederne og et casino er særdeles interessant i forhold 
FTT forslaget, da Keynes som en konsekvens heraf konkluderer, at aktiehandel på 
samme måde som et casino bør være delvist utilgængeligt og dyrt, og at det samme 
muligvis burde gøre sig gældende for finansmarkeder (ibid). Han sammenligner børsen 
i London med børsen i New York og konkluderer, at man pga. en skat på transaktioner i 
London (stamp duty) har opbygget en anden investeringskultur, og derfor blev børsen i 
London i første omgang ikke ramt lige så kraftigt af krisen i 1929, som børsen i New 
York. Denne kultur var et produkt af den svækkede likviditet i de investeringer, man 
foretog. Han afslutter afsnittet med følgende citat 
 
“The introduction of a substantial government transfer tax on all transactions might 
prove the most serviceable reform available, with a view to mitigating the 
predominance of speculation over enterprise in the United States” (ibid: 102). 
 
Citatet lægger ikke bare den historiske baggrund for FTT forslaget, men afspejler også 
Keynes' syn på spekulation, investeringer og likviditet. Set ud fra et Keynesiansk 
synspunkt ville en sådan skat altså styrke samfundet, skabe incitament til langsigtede 
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investeringer, og det ville skabe større stabilitet, da den ville modvirke bobler i 
økonomien, da prisansættelsen af aktiver i større grad ville blive fastsat efter deres reelle 
værdi og ikke deres værdi for en fremtidig potentiel køber. 
 
4.2 ­ Milton Friedman (1912­2006) 
Milton Friedman var fortaler for en politik, der modstred sig de anbefalinger Keynes var 
nået frem til. Friedman nåede frem til 2 teser: 1. markedskræfterne vil forholdsvis 
hurtigt skabe makroøkonomisk ligevægt i en velfungerende markedsøkonomi, og 2: 
pris- og løninflation har altid en monetær årsag (Jespersen 2013: 149). 
Som en konsekvens af disse to teser var hans politiske anbefaling at undgå at lave 
indgreb i markedsmekanismer, da dette ville medføre et velfærdstab, og at 
pengemængden skulle være under skarp kontrol (ibid). Hvor politikere i stor grad 
igennem 1950'erne og 60'erne førte en keynesiansk inspireret økonomisk politik, blev 
Friedman's tanker mere dominerende igennem 70'erne og særligt i 80'erne. Navnlig i 
England og USA, med henholdsvis Margaret Thatcher og Ronald Reagan som politiske 
ledere, førtes der en økonomisk politik, der langt hen af vejen lå tæt op af Friedmans 
anbefalinger (Mosin 2007: 4-10). 
 
Som udgangspunkt for sine analyser har Friedman den antagelse, at aktører agerer 
rationelt og handler som om, de har fuld viden i et marked (Friedman 1953: 21). Dette 
betyder ikke, at disse aktører rent faktisk har fuld viden og kan forudse fremtiden, men 
at de agerer, som om de har og til dels også har en betydelig viden omkring dette 
marked. Ligesom blade ”ved”, hvordan de skal placere sig optimalt for at få mest muligt 
sollys, eller en professionel billardspiller ”ved”, hvordan han skal foretage det mest 
optimale skud. Denne antagelse er vigtig i forhold til Friedmans opfattelse af 
konsekvensen af spekulation, og hans opfattelse af de aktører, der agerer i de finansielle 
markeder. 
 
Et vigtigt forbehold for at inddrage Friedman i forhold til FTT forslaget er, at han ikke 
skrev om denne slags politiske tiltag på samme direkte måde, som Keynes gjorde det. 
Når dette er sagt, beskriver Friedman en grundlæggende anderledes opfattelse af 
spekulanter og rationelle aktører, der ikke ser dem som værende destabiliserende for 
markedet, men tværtimod det modsatte. Synspunktet bliver fremsat i forbindelse med en 
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økonomisk debat omkring fast eller flydende vekselkurs (ibid: 157-204). Derfor finder 
vi det relevant at inddrage dette synspunkt i debatten omkring FTT-forslaget. 
 
4.2.1 ­ Et forsvar for spekulation 
Det bliver ofte sagt om spekulanter på valutamarkedet, at hvis en valuta falder i værdi, 
vil spekulanter (eller markedet) antage, at dette er en indikation på, at der vil ske 
yderligere fald og dermed forstærke faldet yderligere (Friedman 1953: 175). Hvis denne 
mekanisme var sand, ville spekulanter altså forværre og forvrænge markedet, men 
Friedman mener, at det forholder sig stik modsat. Han skriver: 
 
”Despite the prevailing opinion to the contrary, I am very dubious that in fact 
speculation in foreign exchange would be destabilizing. Evidence from some earlier 
experiences and from current free markets in currency in Switzerland, Tangiers, and 
elsewhere seems to me to suggest that, in general, speculation is stabilizing rather than 
the reverse...” (Ibid). 
 
Det skal dog indskydes her, at Friedman ikke mener, at emnet var ordentligt 
videnskabeligt belyst på daværende tidspunkt, og at han ikke kunne være fuldstændig 
sikker på, at verden forholdt sig sådan. For Friedman's vedkommende forsvandt denne 
tvivl dog senere i hans liv, og i 1960 udgav han en note på 5 sider ved navn ”In Defense 
of Destabilizing Speculation”, som er en del af en større essaysamling. 
 
Friedman's argumentation er som følger: Hvis man anskuer et aktivt marked, hvor der 
bliver købt og solgt et bestemt aktiv, og der så bliver tilført en gruppe nye aktører 
(spekulanter) til dette marked, vil man kunne observere konsekvenserne af deres 
spekulation. Hvis de køber, når prisen på dette aktiv er lav, vil priserne stige, da 
efterspørgsel stiger, og hvis de sælger når prisen er høj, vil prisen falde, da udbuddet af 
varen stiger. Hvis spekulanterne agerer på denne måde, vil deres spekulation have en 
stabiliserende effekt for markedet. Hvis disse spekulanter gør det modsatte, altså køber, 
når prisen er høj, og sælger, når prisen er lav, vil prisen enten stige eller falde til et 
unaturligt leje (pga. øget udbud og efterspørgsel). Denne ageren vil medføre øgede 
udsving i prisniveauet og være destabiliserende for markedet (Friedman 1960: 2). 
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Spekulanten kan dog ikke med sikkerhed vide, om prisen på et aktiv går op eller ned, og 
derfor kan han tabe penge og dermed destabilisere markedet (ibid). Dette kan skyldes, at 
spekulanten tager fejl, eller at han ikke har tilgang til den rette information. Hvis det 
første er tilfældet, ville spekulanten have ageret på samme måde, selvom han i 
bagklogskabens lys kan se, at hans investering kostede ham penge. Dette skyldes, at han 
på tidspunktet, hvor han foretog sin investering, havde grund til at tro, at dette ville 
være en god investering. Eller sagt på en anden måde er det umuligt med sikkerhed på 
forhånd at forudse, hvorvidt spekulation er destabiliserende for et marked (ibid: 3). 
 
4.2.2 ­ Gummimarkedet: Et forsvar for destabiliserende spekulation 
Friedman beskriver igennem et abstrakt tankeeksperiment, hvilke positive konsekvenser 
destabiliserende spekulation har for forbrugere og producenter af en vare. Lad os antage 
at der eksisterer et kasino, hvor gamblere kan spille på, om prisen på gummi stiger eller 
falder. Da disse gamblere kun spiller på om prisen vil stige eller falde og ikke køber 
gummi, vil dette ikke have nogen effekt på prisen på gummi (Friedman 1960: 3). 
Kasinoet tager en afgift for at bringe gamblere, der har modsatrettede forventninger til 
prisudviklingen på gummimarkedet, sammen. 
 
På dette tidspunkt i tankeeksperimentet har vi altså et kasino, der tager en lille afgift for 
at muliggøre, at der kan spilles på prisen på gummi. Der er ingen direkte sammenhæng 
mellem gummimarkedet og dette kasino. 
 
Hvis dette kasino bliver udsat for konkurrence fra en alternativ form for gambling, har 
gamblerne nu valget imellem at spille hos kasinoet eller den hos den nye konkurrent 
(ibid). Denne konkurrerende form for gambling eller spekulation er mere direkte 
forbundet med gummimarkedet. 
 
Hvis man anskuer en spekulant, der vil spille på, at prisen på gummi stiger om en 
måned, kan han nu enten spille på kasinoet eller købe gummi og opbevare dette gummi 
på et lager i en måned, for derefter at sælge det. Han ophober altså en positiv mængde af 
gummi. 
Hvis vi så anskuer en spekulant, der vil spille på, at prisen på gummi falder om en 
måned, kan han låne gummi af en anden, sælge det med det samme, for derefter en 
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måned senere at opkøbe en tilsvarende mængde gummi (til en lavere pris end han 
oprindeligt solgte for), som han så afleverer tilbage til den, han lånte af. Han ophober 
altså en negativ mængde af gummi. 
 
Han vil endda måske blive betalt en smule for at overtage dette gummi, da den person, 
han har lånt det af, vil have mindre udgifter til at opbevare gummi. Denne betaling vil 
dog typisk være mindre end det, der spares i udgifter til opbevaring, da personen, der 
udlåner sit gummi, også tager en pris for dette. Hvis dette gummi skal bruges nu til 
eventuel produktion eller lignende, vil lånet af dette gummi kræve, at spekulanten 
betaler for at låne dette gummi på trods af at omkostninger til eksempelvis opbevaring 
falder (ibid:4). 
 
Vi har altså nu en form for gambling i konkurrence med kasinoet, der er mere direkte 
forbundet med gummimarkedet. Der er visse omkostninger forbundet med denne 
alternative form for gambling, og spørgsmålet er så, om denne alternative form for 
gambling er mere profitabel for gambleren end at spille på kasinoet. 
 
Hvis denne alternative måde at spekulere eller gamble på findes billigere, vil kasinoets 
formål forsvinde, og denne spekulative ydelse (eller hvad Friedman kalder gambling 
service) vil gummimarkedet nu selv sørge for (ibid). 
I dette tilfælde er der to muligheder. Enten er der lige mange køb og salg af gummi, og 
hvis dette er tilfældet, vil prisen på gummi ikke ændre sig. Den anden mulighed er, at 
markedet ikke er i fuldstændig ligevægt, og derfor skaber denne spekulation ændringer i 
prisniveauet, og der opstår dermed en direkte sammenhæng imellem spekulationen og 
prisniveauet på gummi (ibid). 
 
Hvis spekulanternes udgifter til at gamble (handle) overstiger overskuddet, kan det siges 
om spekulanterne som en helhed, at de indgår i destabiliserende spekulation (ibid), men 
deres tab er til andres fordel, nemlig producenterne af gummi. 
 
Destabiliserende spekulation medfører altså, at gummi-markedet bliver mere attraktivt 
at være en del af, da det nu både indeholder produktion, spekulation og handel (ibid). 
Den øgede konkurrence på handel med gummi vil medføre en mindre profitmargen for 
den handlende (spekulaten) og en bedre gennemsnitlig pris for producenten. Dette vil 
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stimulere udbuddet af gummi, og dermed medføre et gennemsnitligt fald i prisen for 
forbrugeren (ibid). Overskuddet fra gambling service eller spekulationen bliver altså 
delt ud mellem producenten, spekulanterne (som mellemmænd) og forbrugeren. De 
øgede udsving i prisniveauet, som er en forudsætning for, at der kan spekuleres i dette 
marked, medfører altså fordele for både forbruger og producent (ibid). 
 
4.2.3 ­ FTT og Friedman 
Friedmans beskrivelse af spekulation er relevant for FTT-forslaget, da det repræsenterer 
et synspunkt, der beskriver de mekanismer ved spekulation, højfrekvenshandel etc., der 
er til gavn for markederne, økonomien og samfundet som et hele. For Friedman er 
højfrekvenshandel, handel med sigte på kortsigtet profit eller anden form for 
spekulation generelt medvirkende til, at markedet finder sit naturlige leje, og dette vil 
som beskrevet ovenfor være til gavn for alle aktører i et marked. Som hovedregel vil 
denne spekulation være stabiliserende, da spekulanter tjener penge på deres 
investeringer. I de tilfælde hvor de ikke gør, er deres tab til fordel for andre aktører. 
Prisudsving i ustabile markeder er ifølge Friedman ikke ødelæggende, men tværtimod 
gavnligt for både forbrugere, producenter og spekulanter. 
 
En skat på finansielle transaktioner vil forstyrre markedsmekanismen og bevæge 
markederne væk fra dets ligevægtspunkt, da der vil ske et fald i antallet af handler. 
FTT-forslaget vil medføre et fald i de berørte aktivers likviditet, hvilket ville mindske 
kortsigtet handel med disse aktiver. For Friedman er dette et onde for alle aktører i dette 
marked, hvilket står i skarp kontrast til Keynes' forståelse af spekulation, hvor likviditet 
var skadende for samfundet. 
Endnu en vigtig pointe for Friedman i forhold til FTT-forslaget er, at det ikke er muligt 
for investoren eller spekulanten at forudsige markedet og dermed vide, om hans 
investering er destabiliserende eller stabiliserende for markedet. For rationelt handlende 
spekulanter vil spekulation generelt være stabiliserende og i de tilfælde, hvor den er 
destabiliserende, vil de øgede udsving i eksempelvis prislejet på en vare være til fordel 
for både producenter og forbrugere under den forudsætning, at handlen foregår under 
konkurrenceforhold på selve markedet og ikke på kasinoet (Friedman 1960: 4). 
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4.3 Delkonklusion 
Sammenfattet udgør Keynes og Friedman fundamentet til to modsatte syn på effekterne 
af en FTT. Det findes interessant, at begge økonomer beskæftiger sig med flere af de 
samme begreber, som eksempelvis spekulation eller ustabilitet, og når frem til 
konklusioner, der er hinandens diametrale modsætninger. Keynes' analyse baseres bl.a. 
på betragtninger af 'virkeligheden' i 1930'erne og ser markederne som forbundne, i 
modsætning til Friedman's analyseramme, der er kendetegnet ved abstrakt tænkning af 
isolerede markeder.  Friedmans betragtninger omkring fordelene ved spekulation og 
handel, og hvordan det påvirker markederne, er af mere generel karakter, hvor Keynes' 
studier når frem til, at når spekulation bliver normen, vil det medføre ulykke for 
samfundet og økonomien som et hele. 
Netop de to forskellige syn på konsekvenserne af spekulation og likviditet er 
fundamentet for uenigheden omkring, hvorvidt en FTT overordnet set vil være til gavn 
eller skade for samfundet. Herunder især om spekulation generelt er stabiliserende eller 
destabiliserende for markederne. Så på trods af at begge teorier blev skrevet for flere 
årtier siden, er de begge fortsat relevante i en moderne økonomisk kontekst. 
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Kapitel 5 - Tidligere erfaringer i Sverige og Storbritannien 
Dette kapitel vil undersøge, om det er muligt at bruge erfaringer fra andre lande til at 
sige noget om FTT’s mulige konsekvenser. For at gøre dette vil vi tage udgangspunkt i 
to cases, der begge har været brugt i den nuværende debat om FTT. Disse er Sveriges 
forsøg med en afgift på finansielle transaktioner i 1980’erne og Storbritanniens 
stempelafgift på aktiehandel, der har været i funktion siden 1698 i forskellige varianter, 
og hvert år indbringer den britiske statskasse milliarder (Matheson 2011: 36). Disse to 
cases vil danne grundlag for analysen i dette kapitel. 
 
5.1 ­ Den svenske FTT 
Den svenske FTT blev indført i 1984 og havde oprindeligt til formål at bremse de 
hastigt stigende lønninger i den finansielle sektor, mens den først i sine senere faser 
sigtede mod at bremse spekulation (Umlauf 1993: 2). Skatten blev dog langt fra den 
succes man havde håbet og efter flere forsøg på at få den til at fungere efter hensigten, 
blev den endeligt udfaset i 1990-91 (Färm 2012: 2).  
 
Netop det, at den svenske FTT ikke fungerede efter hensigten og havde en række 
utilsigtede konsekvenser for det svenske finansmarked, er grunden til at det svenske 
eksempel hyppigt er blevet brugt af kritikerne af en europæisk finansskat (ibid: 1). En af 
FTT-kritikernes største bekymringer er, at en europæisk finansskat blot vil betyde, at 
handlen vil flytte ud af Europa til lande, hvor skatten kan undgås (Finansrådet 2011: 2). 
En frygt de finder begrundelse for i det svenske eksempel (ibid). Her flyttede de 
udenlandske aktører på det svenske finansmarked deres aktiviteter væk fra Stockholm 
og til London i stedet (Umlauf 1992: 2). Dette fremgik med tydelighed af, at 60 % af 
den samlede handel på de mest handlede svenske aktier rykkede til London, da 
svenskerne valgte at øge skatten yderligere i 1986 (ibid), og da man nåede til 1990, var 
mere end 50 % af den samlede handel på det svenske finansmarked rykket til London 
(ibid). De udenlandske investorer reagerede på skatten ved at flytte deres handel ud af 
Sverige, og de indenlandske investorer sænkede niveauet af deres handel eller rykkede 
den til de dele af finansmarkedet, der ikke blev beskattet (Anthony et. al. 2012: 10).  
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Det var dog ikke kun aktiehandelen, der led under skatten. Den svenske FTT beskattede 
nemlig også obligationer, og på dette marked kunne man registrere, at handlen med 
obligationer faldt med omkring 85 % og handlen med futures på sedler og obligationer 
faldt med 98 %. Alt dette alene i den første uge efter indførslen af skatten (Färm 2012: 
2) 
 
5.2 ­ Ligheder og forskelle mellem Sveriges ­ og EU’s FTT 
Da de grundlæggende mekanismer, der afgør hvordan en FTT påvirker det finansielle 
system, er de samme for både det svenske eksempel og EU-kommissionens forslag, kan 
man muligvis lære noget af det svenske eksempel. For at kunne gøre dette, er det dog 
også nødvendigt at se på, hvor de to modeller adskiller sig fra hinanden, og selvom de 
to finansskatter er sammenlignelige, så er der en række væsentlige forskelle på, hvordan 
de er blevet udført. Der er bred enighed om, at Sveriges finansskat i 80’erne – set i 
bagklogskabens lys – var uhensigtsmæssigt designet, og det er netop også i designet af 
skatten, at man kan finde nogle væsentlige forskelle på de to forslag. 
 
Allerede når vi kigger på skattens størrelse, er der forskelle. I Sverige blev der opkrævet 
0,5 % på aktiehandler fra både køber og sælger de første par år, og efter 1986 blev dette 
fordoblet til 1 % (Umlauf 1993: 3). Sammenligner vi det med EU-Kommissionens 
forslag, så er planen i dette, at man vil opkræve 0,1 % på handel med aktier. Her 
opkrævede man altså i Sverige fem og senere ti gange så meget pr. transaktion, end man 
har tænkt sig at gøre i det nye forslag. Når det kommer til afgiften på obligationer, er 
billedet til gengæld det modsatte. Her opkrævede svenskerne så lidt som 0,015-0,001 %, 
mens EU påtænker at opkræve 0,1 % på disse (ibid). Når det kommer til afgiftens på 
derivater er billedet lidt mere mudret, hvilket skyldes, at Sveriges beskatning af disse 
svingede meget i løbet af deres forsøg på en finansskat. Overordnet set svingede de 
mellem 1 % og helt ned til 0,15 %, og kan derfor siges at være væsentligt højere end 
EU’s beskatning på 0,01 % (Färm 2012: 3).  
 
En anden forskel er bredden af, hvad man beskatter. I den svenske model var der en 
række områder, der blev udeladt fra beskatningen, hvilket betød, at det var nemt for 
aktørerne på det svenske marked blot at rykke deres finansielle aktiviteter i Sverige over 
til disse (ibid). Denne udvikling skyldes, at finansielle instrumenter let fungerer som 
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substitutter for hinanden; så bliver ét instrument beskattet, er det meget let for 
spekulanter blot at rykke videre til et andet. Sker dette, vil det naturligvis også betyde et 
mindre provenu på skatten, da handlen på de beskattede områder/instrumenter vil falde. 
I modsætning hertil ser kommissionen ud til at lægge stor vægt på at få skabt en bred 
anvendelse af skatten, således at det svenske eksempel ikke gentages, hvilket er noget 
som EU-kommissionen også lægger vægt på i deres beskrivelse af forslaget: 
 
“The scope of the tax is wide, because it aims at covering transactions relating to all 
types of financial instruments as they are often close substitutes for each other” (EU-
Commission 2013b: 8). 
 
Et tredje væsentligt punkt, hvorpå de to adskiller sig, er hvem, der skal betale skatten. I 
det svenske forsøg på en finansskat begrænsede man skatten til kun at gælde handler 
foretaget af svenskere og svenske institutioner, hvilket gjorde skatten nem at unddrage, 
da udenlandske investorer blot flyttede deres aktiviteter ud af Sverige (Färm 2012: 3). 
Netop muligheden for denne form for kapitalflugt synes EU-kommissionen at være 
opmærksom på, og de har i deres forslag taget en række forholdsregler for netop at 
undgå kapitalflugt (EU-Commission 2011: 4). Her forsøger EU's forslag at sikre en 
bredere beskatning, hvilket vil sige, at alle finansielle institutioner, der handler på det 
europæiske marked, skal betale skatten og, beskatningen rammer både køber og sælger, 
når der foretages en transaktion (ibid).  
 
5.3 ­ Den britiske stamp duty 
Storbritannien har siden 1698 haft en såkaldt stempelafgift (Matheson 2011: 12). På 
dette tidspunkt var det, hvis man fx ville købe en aktie eller et hus nødvendigt at få 
overdragelsen af aktivet verificeret af staten. Før i tiden skete dette med et fysisk 
stempel, deraf navnet stamp duty, mens det i dag foregår elektronisk. Når en britisk 
aktie fx skifter hænder, koster det køberen 0,5 % af handelsværdien, at få overdragelsen 
godkendt af staten. Stamp duty har i gennemsnit indbragt den britiske stat 33 mia. kr. 
om året siden årtusindeskiftet, alene på aktiehandel (ibid: 36). Det er kun handel med 
britiske aktiver, der er omfattet af skatten, hvilket betyder, at britiske investorer kan 
handle frit med udenlandske aktiver uden, at de skal betale stempelafgift til den britiske 
stat (ibid).  
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5.4 ­ Hvordan adskiller EU's FTT sig fra stamp duty? 
Den britiske stempelafgift er mere end trehundrede år gammel, og da den blev indført, 
var hensigten med afgiften blot at øge statens indtægter (HMRC 2001: 12). Afgifter har 
dog i dag flere formål.  
Eksternaliteter er et økonomisk begreb, brugt til at beskrive, hvilke positive og negative 
sideeffekter en aktørs adfærd kan have for resten af samfundet (Gaden et.al. 2007: 246-
247). Hvis en fabrik fx udleder forurening, vil det ikke have en direkte negativ effekt for 
fabrikkens ejer. Det vil det til gengæld have for resten af samfundet, da staten bliver 
nødt til at bruge ressourcer på at fjerne forureningen igen. Derfor bruger man afgifter til 
at sikre, at den ekstra udgift fabrikken videregiver til samfundet, bliver betalt af 
fabrikken. Den ekstra udgift vil fabrikken selvfølgelig være interesseret i at undgå, og 
det kan den kun ved at mindske dens udledning af forurening. Afgifter opfordrer på den 
måde aktører, til at ændre deres adfærd, i en for samfundet mere positiv retning. 
 
FTT er på mange måder sammenlignelig med en afgift på forurening. Kommissionen 
mener, at spekulation kan have en skadelig sideeffekt i form af ustabilitet og i værste 
fald kriser. Kriser medfører ikke kun udgifter for finanssektoren, men for hele 
samfundet. Det er de udgifter, finanssektoren skal være med til af dække med FTT. 
Derudover skal FTT giver investorerne incitament til at investere mindre spekulativt, 
(jf. kapitel 4 & 6). Hensigten med at indføre FTT er altså bredere end den for stamp 
duty. Hvor stamp duty’s primære formål er at bidrage til statskassen, er ønsket med FTT 
at skabe en ændring i markedet. 
 
5.5 ­ Den danske lønsumsafgift 
Selvom Danmark ingen beskatninger har på finansielle transaktioner, så er der stadig 
kritikere af forslaget, der mener at finanssektoren allerede bliver rigeligt beskattet. Dette 
skyldes lønsumsafgiften, som Danmark, foruden Frankrig, er det eneste EU-land, der 
opkræver (Finansrådet 2011: 8). Når en virksomhed sælger momsfri ydelser, skal den 
som hovedregel betale lønsumsafgift i stedet for moms. Dette gælder blandt andet for 
virksomheder i den finansielle sektor, fx banker og sparekasser, kredit- og 
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finansieringsvirksomheder, herunder pensionskasser, investeringsforeninger, 
kreditforeninger o.lign. (Skat.dk). Afgiften beregnes af virksomhedens lønsum + 
virksomhedens eventuelle overskud. Lønsum er altså den afgift, som momsfritagede 
virksomheder betaler af fortjenesten på det momsfrie salg. Her er de finansielle 
virksomheder dem, som betaler den højeste procentsats i lønsumsafgift på 9,13 % (e-
conomic.dk 2013). Så selvom lønsumsafgiften ikke, som FTT, sigter mod at stoppe 
spekulation, er det altså en alternativ måde at beskatte finanssektoren. 
  
5.6 ­ Delkonklusion 
Kritikere og tilhængere af FTT har forsøgt at bruge det svenske og det britiske eksempel 
til at forudsige, hvilke konsekvenser FTT vil have. Der er store forskelle på, hvordan de 
to eksempler og EU’s FTT-forslag er designet. Derfor kan man ikke, på baggrund af det 
svenske eksempel, konkludere, at en FTT på europæiske plan ikke kan fungere. Til 
gengæld kan man, hvis man studerer den svenske model, muligvis finde en række 
udfordringer og faldgruber og et eksempel på, hvordan en sådan skat ikke skal 
udformes.  
Indførslen af FTT er et område, hvor man ikke kan give et komplet indblik i 
konsekvenserne, og det kunne man heller ikke, da Sverige forsøgte sig med det i 
80’erne.  
Den britiske stempelafgift har ikke til formål at fordre en ændring i markedet, men alene 
at skabe provenu. Danske kritikere af FTT har fremhævet, at vores finanssektor allerede 
betaler lønsumsafgift, hvilket gør FTT unødvendig. Lønsumsafgiften skaber dog alene 
provenu, og vil ikke kunne skabe den ændring i markedet, det måske er muligt med FTT 
at fordre. 
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Kapitel 6 – Analyse af økonomiske argumenter 
FTT har, som tidligere beskrevet, til formål at harmonisere allerede eksisterende 
finansielle skatter, mindske uønsket adfærd på de finansielle markeder og dermed 
stabilisere disse markeder og sikre, at de finansielle institutioner bidrager til at betale for 
de omkostninger, krisen har medført (EU Commission 2013a: 2). Hvor Keynes og 
Friedman i Kapitel 4 fremfører to forskellige teoretiske udgangspunkter for, hvilken 
effekt en FTT ville have, vil dette kapitel have til formål at belyse og analysere vigtige 
økonomiske begreber for diskussionen omkring FTT-forslaget ud fra empiriske 
erfaringer. 
 
6.1 ­ Volatilitet 
Som tidligere beskrevet i kapitel 4, argumenterede Keynes ud fra det synspunkt, at 
kortsigtet spekulation var destabiliserende for økonomien. Friedman tog det modsatte 
synspunkt og argumenterede for, at spekulation (inklusiv kortsigtet) var stabiliserende. 
Da en FTT i sin natur vil have en større effekt på kortsigtede investeringer end på 
langsigtede, vil dette mindske den samlede volumen i antallet af handler (Damette 2012: 
3). Da dette først og fremmest ville ramme kortsigtet spekulation, ville en FTT ud fra et 
keynesiansk synspunkt virke stabiliserende, mens det ud fra et Friedmansk syn ville 
virke destabiliserende. Desuden har modstandere af en sådan skat fremhævet, at den 
ikke blot rammer spekulation, men også handel, der fremmer spredning af information 
og skaber likviditet i markedet (Damette 2012: 3). 
 
Om en FTT virker stabiliserende eller destabiliserende for markedet, er altså en central 
diskussion i forhold til konsekvenser af en FTT, og derfor er volatilitet et centralt 
begreb i denne analyse (se begrebsafklaring). I Damette's studier fra 2012 konkluderes 
det, at en FTT ville mindske antallet af noise-traders og spekulanter, og at det dermed 
ville mindske volatiliteten i et marked (ibid: 4). Samtidig konkluderes det, at denne 
effekt er mere udpræget i 'turbulente' tider, end i 'normale' tider, hvis volumen af handel 
er stigende i en sådan turbulent periode (ibid). Som en konklusion heraf, ville en FTT 
have været en stabiliserende faktor i 2008, da finanskrisen spredte sig, og både volumen 
og volatiliten var meget høj (ibid). 
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Damette påpeger også, at hvis vi har en konstant andel af noise-traders og spekulanter i 
et marked, vil de skabe mere ustabilitet jo større markedet er. Eller sagt på en anden 
måde, noise-traders og spekulanters effekt på markedet er større, når de er flere og 
markedet er større. Dette vil skabe en ond cirkel, hvor den øgede ustabilitet vil tiltrække 
endnu flere spekulanter til dette marked, eftersom de prøver at drage fordel af de store 
udsving i markedet (ibid: 22). Det skal dog siges, at risikoen nu bliver spredt ud over 
flere spekulanter, og at det kan have en stabiliserende effekt. Denne effekt er dog ikke 
stor nok til at modvirke den samlede destabiliserende effekt (ibid: 22-23). 
Damette's konklusion er klar; en FTT er stabiliserende for et marked under de rette 
omstændigheder. Dette sker pga., at den rammer spekulanter og noise-traders hårdest. 
Desuden ville en sådan skat have virket stabiliserende i krisen i 2008 (ibid: 4). 
 
Litteraturen på området er dog ikke entydig. I McCulloch og Pacillo's gennemgang af 
flere studier på området fra 2011er resultaterne mere modstridende. Det konkluderes 
bl.a., at de fleste studier finder, at højere transaktionsomkostninger fører til øget og ikke 
mindsket volatilitet i markederne (McCulloch & Pacillo 2011: 28). Men det er en mere 
generel betragtning, og det påpeges også at størrelsen på transaktionsomkostninger, 
blandt flere andre faktorer, spiller ind (ibid: 33). Eksempelvis blev volatiliteten 
mindsket, da man nedsatte den britiske stamp duty fra 2 % til 1 % i 1984, mens man så 
en lille stigning, da man sænkede den samme afgift fra 1 % til 0,5 % (ibid: 31). 
Su og Zhengs studier af børsen i Shanghai fandt, at da man hævede deres afgift, steg 
volatiliteten som en følge af mindsket likviditet, og spændet imellem sælgers 
minimumspris og købers maksimumspris (det såkaldte bid-ask spread) blev øget (ibid: 
32). Samtidig steg volatiliteten også, da man mindskede skatten igen, da dette tiltrak 
flere noise-traders til markedet (ibid). 
 
Overordnet må det siges, at der er en sammenhæng mellem en FTT og volatilitet, men 
hvilken effekt en FTT medfører, er mere omdiskuteret. Bl.a. spiller afgiftens størrelse, 
samt antallet af noise-traders (der kan blive så mange, at de delvist er stabiliserende), 
den samlede volumen af handel, i hvor høj grad en FTT rammer informations spredende 
handel, og om perioden man anskuer er 'turbulent' eller 'normal' alle en rolle i dette. 
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6.2 ­ Finansielle bobler 
En finansiel boble opstår, når prisen på et aktiv stiger langt over dets reelle værdi 
(Investopedia.com c). Når markedet korrigerer denne fejl, medfører det et voldsomt fald 
i markedsprisen, ofte med store tab til følge for de investorer, der havde købt da prisen 
var høj. Om en FTT kan modvirke boblers opståen omhandler, som med volatilitet, et 
grundlæggende forskelligt syn på, hvad der skaber bobler. 
 
Hos Keynes er det ikke kun den kortsigtede spekulation, der skaber boblers opståen, 
men også, hvad Keynes beskriver som 'animal spirits'. Keynes beskriver dette begreb 
således: 
 
“Even apart from the instability due to speculation, there is the instability due to the 
characteristic of human nature that a large proportion of our positive activities depend 
on spontaneous optimism rather than on a mathematical expectation, whether moral or 
hedonistic or economic. Most, probably, of our decisions to do something positive, the 
full consequences of which will be drawn out over many days to come, can only be 
taken as a result of animal spirits—of a spontaneous urge to action rather than 
inaction, and not as the outcome of a weighted average of quantitative benefits 
multiplied by quantitative probabilities.” (Keynes 1936: 103). 
 
Altså en psykologisk effekt, hvor troen på at et aktivs værdi vil blive ved med at stige, 
bunder i ubegrundet optimisme, kombineret med vores lyst til at tage en aktiv handling. 
Som beskrevet ovenfor har en FTT en mindskende effekt på andelen af spekulanter og 
noise-traders i et marked, og derfor ville en FTT, set ud fra et keynesiansk verdenssyn, være 
medvirkende til at modvirke bobler. Det er denne effekt eller mekanisme, man håber på, 
hvis en FTT skulle modvirke økonomiske bobler. 
 
Empirien er dog mere tvetydig. I den irske nationalbanks redegørelse af konsekvenserne 
af en FTT på finansielle bobler, henvises der til forskellige studier, hvor den ene af 
Scheinkman og Xiong fra 2003 konkluderer, at en FTT reducerer spekulativ handel, 
men er ikke særlig effektiv til at reducere volatilitet eller boblers størrelse eller 
fremkomst (Central Bank of Ireland 2012: 24). Et andet af Porter og Smit fra 2003 har 
en signifikant reduktion af amplituden (eller bølgegangen om man vil) af finansielle 
bobler (ibid). Ligeledes når Damette også frem til at en FTT kan virke stabiliserende i 
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en krise, men konkluderer ikke at den kan modvirke en eventuel fremtidig krise (se 
ovenfor). 
 
Vi mener dog, at finansielle kriser og boblers opståen, ikke udelukkende er relateret til 
massepsykologiske effekter. Eksempelvis kunne banker påføre sig selv store risici mod 
en formodning om, at statsgarantier ville give dem en større sikkerhed end 
konkurrenterne (Anthony et. al. 2012: 6). Denne struktur ville en FTT ikke ændre 
grundlæggende på, da den først og fremmest har sigte på at påvirke helt andre 
mekanismer, og derfor ville eksempelvis banker ikke ændre deres adfærd 
nævneværdigt, som en følge af en FTT, når det kommer til villigheden til at påføre sig 
selv risici. 
 
Et andet element, man kunne pege på, er, at økonomiske incitamentstrukturer i bank- og 
finanssektoren har fordret en risikobetonet investerings- og lånekultur (jf. kapitel 3). 
Igen ville en FTT ikke påvirke denne struktur. 
 
En FTT ville altså muligvis kunne være medvirkende til at modvirke finansielle kriser, 
efter visse omstændigheder, men den kan ikke ændre grundlæggende ved de 
mekanismer, der er skabende for bobler og finansielle kriser, og derfor vil den kun have 
en begrænset effekt i denne sammenhæng. 
 
5.3 ­ Højfrekvenshandel (HFT) 
Det anslås at FTT-forslaget vil have en signifikant påvirkning af HFT (Anthony  et. al. 
2012: 7). Dette har den logiske forklaring, at FTT skatten vil blive betalt per 
transaktion, og derfor vil ramme HFT meget oftere. 
I Frank Zhangs studie af HFT fra 2010 undersøger han, hvilke konsekvenser HFT har 
for volatilitet i de amerikanske markeder. Han når frem til den konklusion at 
højfrekvenshandel øger volatiliteten på aktier og at HFT medfører, at markedet 
overreagerer på nyheder omkring en aktie (Zhang 2010: 34). 
 
Et andet problem ved HFT er, at HFT står for over halvdelen af al den aktiehandel, der 
foregår hver dag på de amerikanske markeder (ibid:1), og derfor kan systemfejl i 
computerne få store konsekvenser. Et varsel om, at dette ikke er umuligt, er det såkaldte 
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”flash-crash” fra maj 2010, hvor en computerfejl resulterede i et midlertidigt fald på 9,2 
% i Dow-Jones indekset på få minutter (ibid: 22). 
 
HFT er dog et forholdsvis uudforsket emne, da fænomenet er relativt nyt, og Zhang 
medgiver også, at hans studier ikke er fyldestgørende i alle scenarier, hvor der foregår 
HFT (ibid: 34-35). Det anslås, at FTT forslaget vil have en signifikant effekt på HFT, 
og dette er også hensigten med forslaget (EU Commisision 2013a: 12), men hvad dette 
helt præcist vil medføre er mere uvist. 
 
Her kan vi igen kort vende tilbage til Friedman og Keynes. Set ud fra et Friedmansk 
verdenssyn er handel, hvad end det er HFT, spekulation, langsigtede investeringer eller 
investeringer med henblik på snarligt salg, generelt stabiliserende for markedet. Dette 
skyldes, at handlen vil være medvirkende til at sprede information, og dermed vil en 
aktie eller et aktiv finde sit rette prisleje. Keynes derimod ville finde HFT skadeligt for 
stabiliteten i markederne, da mekanismerne indenfor HFT og kortsigtet spekulation er 
de samme. Begge synspunkter rummer nok nogen sandhed, og som Zhang henviser til, 
så er dette fænomen så nyt, at det bør udsættes for yderligere studier. 
 
5.4 ­ Hvem betaler skatten 
Fortalere for FTT-forslaget ser skatten som en progressiv skat, der først og fremmest 
rammer rige institutioner og individer (Anthony et. al. 2012: 57). Samtidig har 
modstandere af forslaget fremført synspunktet, at skatten kun ville ramme slutbrugeren 
(ibid). Altså, at bankkunder eller kunder i pensionsselskaber, i sidste ende ville betale, 
da banken eller pensionsselskabet vil påføre disse ekstra udgifter til deres brugere. 
Det står klart, at FTT på kort sigt vil være en omkostning for dem, der allerede har 
aktier eller obligationer. Dette skyldes, at markedsprisen vil blive prissat efter den lidt 
højere transaktionspris, når den købes og sælges, og som en følge heraf vil prisen falde. 
Derfor vil prisen i første omgang blive betalt af dem, der har den største andel af 
sådanne investeringer, eksempelvis banker, pensionsfonde eller rige individer (ibid: 13). 
Så langt er begge parter enige, men på længere sigt, er der uenighed om, hvem der skal 
betale skatten. 
Uenigheden bunder bl.a. i at dette punkt af FTT–forslaget ikke er undersøgt 
tilbundsgående (McCulloch & Pacillo 2010: 57). McCulloch og Pacillo mener dog, at 
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de mekanismer, der driver en FTT, i forhold til, hvem der i sidste ende rammes af 
skatten, kan sammenlignes med selskabsskat, og at man derfor kan drage visse 
paralleller i forhold til den forskning, der er lavet på dette område (ibid:63). Det 
konkluderes at: 
 
”...It is clear that wholesale traders, particularly those involved in short-term foreign 
exchange transactions, would bear the initial cost of any FTT. At the same time, it 
seems likely that, in the long run, a significant proportion of the tax would end up being 
passed on to consumers in the form of lower returns or higher spreads... 
...Nonetheless, as with CIT (Corporation Income Tax), it seems probable that the final 
incidence would be spread across all owners of capital (including home owners, and 
those with mutual funds and pension funds). Even so, given that the distribution of 
capital in most countries is highly unequal so that most households earn relatively little 
of their income in the form of returns to capital, it would seem likely that a Tobin Tax 
would be more progressive than several other forms of taxation” (McCulloch & Pacillo 
2011: 63). 
 
Skatten vil altså delvist ramme forbrugerne af banker og pensionsselskaber, men 
samtidig vurderes det, at den også vil ramme den finansielle sektor, og dermed vil 
denne være medvirkende til at bidrage til at betale regningen for krisen. Det kan altså 
konkluderes at skatten er progressiv, dog ikke i det omfang visse fortalere hævder. 
 
5.5 ­ Kapitalflugt 
Et centralt punkt i debatten omkring EU's FTT-forslag er kapitalflugt. Hvis EU's 
estimater ikke tager højde for muligheden for skatteundvigelse og kapitalflugt ud af 
EU11, som en følge af en FTT, vil de negative konsekvenser være større end EU's egen 
vurdering. I EU's impact assessment skrives det omkring mulig skatteunddragelse og 
kapitalflugt bl.a.: 
 
”While the economy of EU27 constitutes about one quarter of global economic activity, 
the economy of EU11+ constitutes after all about two thirds of this economy and more 
than 90% of the economy of the Euro zone. This would make it look rather unattractive 
from a business perspective not to serve and interact with this market. Also, as the 
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entire EU but also EU11+ can be characterised as large and open economies, capital 
flows should continue to go in both directions...” (EU Commission 2013a: 47). 
 
Altså på trods af, at EU arbejder med en lukket model, vurderes det, at EU11 er så stort 
et marked, at det stadigvæk vil være attraktivt at investere i. Netop denne vurdering er 
blevet kritiseret fra flere sider, og vurderingen er også central i forhold til Danmarks 
udeblivelse af det forstærkede samarbejde omkring FTT-forslaget, da netop risikoen for 
kapitalflugt er et centralt argument fra regeringens side (jf. kapitel 8). 
Tankegangen er, at investorer fra EU, for at undgå mest muligt at skatten, vil benytte 
finansielle institutioner udenfor EU, mens bevægelsen den modsatte vej vil blive 
svækket (Oxera 2011: 14). Den samme bevægelse vil ske fra EU's finansielle 
institutioner, der også vil gå udenom selskaber i de lande, hvor skatten er gældende 
(ibid). Igen vil finansielle institutioner udenfor EU have et mindre incitament til at 
investere i EU11 (ibid). Dermed vil kapital gå udenom EU11, og dette vil igen medføre 
færre ansættelser i EU11-landenes selskaber, mindre skatteindtægter mm. Altså vil 
faldet i BNP være større end EU's estimat. Tankegangen er illustreret ved figur 6.1 
 
Figur 6.1 – tankegangen bag kapitalflugt og undvigelse af en FTT (Oxera 2011: 14) 
 
Som beskrevet i kapitel 5, henviser kritikere ofte til Sverige, med henblik på, hvordan 
en FTT skaber kapitalflugt, i dette tilfælde fra Sverige til London. EU forsøger dog at 
dæmme op for denne mekanisme ved hjælp af hjemstedsprincippet og 
udstedelsesprincippet (jf. kapitel 3). 
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Altså skulle en bank fra et EU11 land betale FTT, selv hvis den handlede med 
eksempelvis aktier eller derivater fra et land, der ikke var en del af EU11 samarbejdet. 
Samtidig ville man heller ikke kunne flytte sin aktivitet til eksempelvis London for på 
den måde at undgå at betale skatten, da tilknytningen (hjemstedsprincippet) er 
gældende. Om hvorvidt implementeringen af hjemstedsprincippet og 
udstedelsesprincippet vil blive udformet på en måde, der effektivt modvirker 
kapitalflugt og skatteunddragelse, er dog på nuværende tidspunkt, efter vores bedste 
overbevisning, svært at forudse. Dog er dette punkt centralt for den politiske beslutning 
i forhold til Danmarks udeblivelse af FTT-samarbejdet (jf. kapitel 8). 
 
5.6 ­ Delkonklusion 
Om FTT-forslaget ville være stabiliserende eller destabiliserende for markederne er 
svært at forudse. De foreløbige erfaringer og forskning på området omkring 
sammenhængen mellem volatilitet, likviditet og en FTT er ikke entydige. Der er en 
direkte sammenhæng, men konsekvenserne er også forbundet med sammensætningen af 
aktører i markedet, og hvilken periode der anskues. 
 
Det må også konkluderes, at en FTT ikke grundlæggende vil ændre de mekanismer, der 
skaber økonomiske bobler. Den kan muligvis modarbejde sådanne kriser, og noget 
litteratur indikerer også, at en FTT ville have været en stabiliserende faktor i 2008, men 
det vurderes, at det ikke er den vigtigste faktor. 
Samtidig vurderes det, at skatten vil ramme både forbrugere, bankkunder og den 
finansielle sektor. Det anskues som usandsynligt, at hele regningen enten ville tilfalde 
forbrugeren eller den finansielle sektor. Skatten vil dog være progressiv. 
I forhold til højfreksvenshandel og anden handel med kortsigtet profit for øje vurderes 
det, at denne skat vil være et effektivt middel til at skabe et incitament til investeringer 
med et længere perspektiv. Samtidig vurderes det, at højfrekvenshandel overordnet øger 
volatiliteten i markederne, men samtidig, at dette område ikke er belyst tilstrækkeligt, 
og at denne vurdering derfor skal tages med visse forbehold. 
Desuden vurderes det svært at forudse om hjemsteds- og udstedelsesprincippet er 
robuste nok til at modvirke en eventuel kapitalflugt og skatteundvigelse i effektivt 
omfang. 
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Overordnet set relaterer de forskellige opfattelser sig direkte eller indirekte til 
henholdsvis Friedman's og Keynes's syn på spekulation, handel og likviditet i markedet. 
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Kapitel 7 - Regeringen og FTT 
Følgende kapitel har til formål at belyse de 3 regeringspartiers holdning til FTT-
forslaget, den danske politik på området, samt beskrive hvorledes de forskellige 
økonomiske fundamenter og argumenter er en del af politikernes argumentation og 
holdning. Samtidig vil det blive undersøgt, hvorledes de 3 regeringspartiers historie og 
ideologi spiller en rolle for deres holdning til forslaget. Samtidig vil det blive undersøgt 
hvilke partier og aktører, der har spillet en central rolle i forhold regeringens endelig 
beslutning. 
 
7.1 ­ Socialdemokraternes holdning 
Som bekendt har den danske regering valgt, at Danmark skal stå udenfor FTT-
samarbejdet i EU. Ikke desto mindre er Socialdemokraternes politik på området mere 
ambivalent end som så. Til partiets kongres i 2012 blev det vedtaget, at 
Socialdemokraterne nu skulle kæmpe for en FTT på europæisk plan, hvilket tidligere 
formand for Dansk Socialdemokratisk Ungdom, Peter Hummelgaard, der har været 
aktiv i debatten omkring EU's FTT, betegnede som en ”ualmindelig stor sejr for det 
socialdemokratiske bagland” (jv.dk 2012). Også Europaminister Nicolai Wammen (S) 
var positivt stemt overfor ideen (bt.dk 2012), men siger samtidig, at det ikke ændrer ved 
det faktum, at regeringen fortsat vil arbejde for en global model, og at 
regeringsgrundlaget på dette område ligger fast (altinget.dk 2012a). 
 
Fremtrædende medlemmer af socialdemokratiet drager også paralleller imellem FTT-
forslaget, og hvad Socialdemokraterne historisk set har stået for. Dette hæfter sig bl.a. 
til Socialdemokraternes traditionelle rolle som arbejderparti, som kan siges at have en 
rolle i relation til FTT forslagets appel til det Socialdemokratiske bagland. Således 
udtalte tidligere statsminister Poul Nyrup Rasmussen og Peter Hummelgaard, om FTT 
forslaget: 
 
”Kernen i den socialdemokratiske idéarv har for os begge altid handlet om at beskytte 
borgeren imod grådighed og uregulerede finansmarkeders spekulation” (Politiken.dk 
2013) 
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Forslaget beskrives som kernesocialdemokratisk (ibid). Desuden har Keynes’ 
økonomiske tanker traditionelt set haft stor indflydelse på det socialdemokratiske 
projekt (Mosin 2007: 4-10), og ud fra en keynesiansk tankegang ville FTT-forslaget 
være til gavn for samfundet. 
 
Ovenfor er altså beskrevet, hvorledes store dele af socialdemokratiets bagland er 
positivt stemt overfor FTT-forslaget, men ikke desto mindre synes forslaget ikke at 
nyde samme opbakning i dele af den socialdemokratiske folketingsgruppe. Jens Joel 
(EU-ordfører for S) udtalte i folketingsdebatten omkring forslaget at: 
 
”Europa-Kommissionen har fremlagt et konkret forslag til en transaktionsskat. Det 
forslag indebærer, præcis som økonomi- og indenrigsministeren allerede har redegjort 
for, en betydelig risiko for tab af vækst og arbejdspladser. Europa-Kommissionen har 
selv peget på disse svagheder, og førende økonomer, der i parentes bemærket er 
tilhængere af en FTT, har også sagt, at der er fejlkonstruktioner i forslaget. Derfor er 
regeringens modstand ikke et spørgsmål om ideologisk modstand mod at beskatte 
finansielle transaktioner eller mod at regulere finanssektoren, men udtryk for en 
praktisk, konkret vurdering af det fremsatte forslag.” (ft.dk 2012: 58) 
 
Forud for dette citat beskriver Joel, hvorledes Socialdemokraterne ønsker regulering af 
den finansielle sektor, men beskriver i citatet de betænkeligheder Socialdemokraterne 
har ved det konkrete forslag (ibid). Også Statsminister Helle Thorning Smith udtalte 
eksempelvis i forbindelse med den socialdemokratiske kongres i september 2012, hvor 
Socialdemokratiet blev enige om at gå ind for en finansskat i EU regi: "Jeg har ingen 
ideologiske vanskeligheder med det. Jeg har ingen problemer med tankegangen, men en 
skat skal indrettes på en måde, så det ikke skader vækst og beskæftigelse” (altinget.dk 
2012b). Samtidig har Thorning Smith rejst tvivl om, hvorvidt 'hjemstedsprincippet' og 
'udstedelsesprincippet' var robust nok til at modvirke kapitalflugt (information.dk 
2012a). 
 
At der i den Socialdemokratiske folketingsgruppe er en vis skepsis overfor FTT-
forslaget, anerkendes også af Jens Clausen. Der er dog også sympatisører med FTT-
forslaget indenfor folketingsgruppen, påpeger han. Det understreges af, at han igennem 
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sit arbejde for Ibis har opbygget ”alliancer” med flere fra den Socialdemokratiske 
gruppe omkring FTT-forslaget og at han har: ”snakket med mange andre 
Socialdemokrater derinde (folketinget red.) der synes det er en fremragende idé og slet 
ikke kan forstå man ikke rykker på den” (Clausen: 8.56 -9.26).  
 
Den socialdemokratiske politik og holdning i forhold til FTT er altså ambivalent, 
forstået på den måde at man i regeringen har besluttet, at Danmark ikke skal indgå i 
dette konkrete forslag, men at denne politik i store dele af baglandet og dele af 
folketingsgruppen ikke nyder opbakning, og at S skal arbejde fremadrettet for indførelse 
af en FTT ikke blot på et globalt plan, som det er nævnt i regeringsgrundlaget, men også 
på Europæisk. 
 
7.2 ­ Socialistisk Folkepartis holdning 
Socialistisk Folkeparti (SF) har ligesom Socialdemokraterne vedtaget, at de vil arbejde 
for en europæisk finansskat (b.dk 2013a). Opbakningen i SF’s bagland til FTT-forslaget 
har mange paralleller til den opbakning, som forslaget nyder i store dele af det 
Socialdemokratiske bagland. Derudover har tanken om en skat på finansielle 
transaktioner haft støtte på venstrefløjen gennem mange år (Turunen: 1.43-1.49; 
Clausen: 1.42-1.50). Det understreges også af Jesper Pedersen, tidligere SF, nuværende 
Socialdemokrat, idet han siger, at: ”SF har i årevis fremmet idéen om en international 
skat på finansielle transaktioner. Skatten vil (…) betyde, at bankerne og spekulanterne 
kommer til at betale en del af regningen for den verdensomspændende krise, de er 
medansvarlige for” (b.dk 2013a).  
 
En europæisk FTT synes, modsat Socialdemokraterne, at nyde stor opbakning i alle dele 
af SF. Således synes hele folketingsgruppen også at bakke op om forslaget. Det 
understreges bl.a. af at SF’s formand Anette Vilhelmsen offentligt har støttet forslaget 
(borsen.dk 2012a). Derudover indgår det i SF’s valgprogram op til det kommende 
Europa parlamentsvalg i 2014, at deres kandidater vil arbejde aktivt for en europæisk 
finansskat. SF’s EU- og finansordfører Lisbeth Bech Poulsen begrunder beslutningen 
med, at de i SF ikke mener, at: ”at det giver nogen mening kun at regulere 
banksektoren på nationalt plan. Bankregulering og finansskat fungerer bedst på EU-
plan, og derfor mener vi, det skal spille en rolle til parlamentsvalget” (information.dk 
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2013a). Denne udtalelse vidner om opbakning til FTT-forslaget også i SF’s 
folketingsgruppe og uddybes yderligere af, at bl.a. handelsminister Pia Olsen Dyhr har 
været med til at udarbejde det føromtalte valgprogram. Jens Clausen oplevede også en 
lignende tendens, idet han noterede sig, at der var stor opbakning til forslaget i toppen af 
SF, mens de havde svært ved at få kontakt til toppen af Socialdemokratiet (Clausen: 
10.08-10.25).  
 
Holdningen til FTT-forslaget er altså positiv i både bagland og hele folketingsgruppen 
hos SF. Opbakningen til FTT-forslaget har mange lighedspunkter med opbakningen i 
det Socialdemokratiske bagland, men SF adskiller sig fra Socialdemokraterne ved at 
også toppen i SF er pro FTT. Det understreges også af den selvstændige politik på 
området, som SF vil arbejde for op til Europaparlamentsvalget.         
 
7.3 ­ Det Radikale Venstres holdning 
Det Radikale Venstre vil, modsat Socialdemokraterne og SF, kun arbejde for en FTT på 
globalt plan. Dermed er deres officielle udmelding på linje med regeringsgrundlaget. 
Det Radikale Venstre har traditionelt set ikke et lignende ideologisk ståsted som 
Socialdemokraterne og SF. De har gennem tiderne samarbejdet med både venstre- og 
højrefløjen (Radikale.dk). Dermed kan det siges, at partiet har en fod indenfor begge 
fløje. Med den umiddelbare opbakning til FTT-forslaget, der synes at præge 
venstrefløjen og modstanden på højrefløjen, kan man anskue de Radikales position 
vedrørende FTT som tvetydig. Dog kan deres syn på FTT-forslaget have baggrund i 
deres midterplacering i dansk politik, hvorfor de traditionelt ikke har en større kobling 
til arbejderne end de borgerlige. Dette tydeliggøres ved, at de anvender en form for 
kompromisløsning, idet de siger, at:  
 
”Den finansielle sektor bærer et medansvar for finanskrisen. Det kan den ikke løbe fra, 
og vi forstår følelserne i befolkningen, men tiden er ikke inde til skattepolitik baseret på 
hævntørst over for bankerne” (Information.dk 2013b).  
 
De Radikale har udadtil indtaget en stærk rolle, som modstandere af FTT-forslaget, og 
deres formand Margrethe Vestager har flere gange argumenteret mod FTT-forslaget 
(borsen.dk 2011b). Hun har imidlertid også påpeget, at de Radikale ikke ideologisk er 
  64 
modstandere af tanken om en FTT (ft.dk 2012: 4), men at den blot skal forekomme 
globalt for at undgå en række negative økonomiske konsekvenser. På trods af dette er 
der dog opbakning til en europæisk finansskat i dele af partiet. Det understreger Jens 
Clausen, som oplevede at også medlemmer af deres folketingsgruppe var tilhængere af 
forslaget (Clausen: 4.35-5.04). Nadeem Farooq anerkender også dette og siger, at der i 
nogle Radikale kredse også er opbakning til FTT-forslaget (Farooq: 5.35 – 7.15). 
Dermed forekommer der også debat om FTT-forslaget indenfor de Radikale, men 
opbakningen til forslaget synes ikke i samme grad som eksempelvis 
Socialdemokraterne og SF at være entydig positiv i baglandet. Derudover påpeger Jens 
Clausen, at toppen af de Radikale er modstandere af en europæisk finansskat (Clausen: 
4.35-4.46). Trods den debat og uenighed, der har været indenfor partiet, har Radikale 
lagt sig fast på en modstand mod FTT-forslaget. Farooq udtaler at de efter at have 
diskuteret det i folketingsgruppen er: ”enige om, at især i den nuværende krise (…) ville 
det være forbundet med særlig risici, hvis det var vi gik i gang med et eksperiment (FTT 
red.), som alt andet lige ville føre til lavere vækst” (Farooq: 6.55-7.15).  
 
Dermed kan det siges, at der også hos de Radikale er delte meninger om FTT forslaget, 
men at opbakning langt fra er så markant, som hos de øvrige regeringspartier. 
Derudover er de Radikale også i højere grad skeptiske overfor, hvad en FTT vil 
medføre.  De påpeger bl.a. at det vil føre til forøget kapitalflugt, samt at regningen for 
FTT-forslaget vil havne hos den menige forbruger (information 2013b). Dette vil dog 
blive analyseret i nærmere omfang i kapitel 8.  
 
7.4 ­ Regeringens politik 
Som nævnt i problemfeltet, er regeringens politik på finansskatområdet formuleret 
således i regeringsgrundlaget:  
 
”Regeringen vil gå forrest i EU i kampen for indførelse af en global skat på finansielle 
transaktioner og vil presse på for en stærkere og klogere international regulering af 
finanssektoren for at forhindre flere finanskriser. EU bør bruge sin politiske og 
økonomiske vægt til at presse USA, Japan og andre lande til at indføre internationale 
standarder for finansverdenen” (Regeringen 2011: 36). 
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At regeringsgrundlaget blev formuleret som et ønske om en global FTT kan have mange 
forklaringer. Jens Clausen påpeger, at han hans fornemmelse fra kilder tæt på 
regeringen er, at de Radikale har fået lov at få det sidste ord i relation til regeringens 
holdning til finansskat (Clausen: 8.41-8.55). Han kan dog ikke selv verificere det og 
erkender også, at det må betegnes som rygter (ibid). Det er vanskeligt at tilkendegive, 
om det har forekommet, som Jens Clausen hentyder til, men andre forklaringer synes 
også at være sandsynlige.  
Eksempelvis var FTT-forslaget på et tidligt stadie, da regeringsgrundlaget blev indført, 
og forslaget har siden ændret sig på en række områder, som eksempelvis med 
inkluderingen af ”udstedelsesprincippet” (EU kommissionen 2013b: 2), hvilket var 
vigtigt for at begrænse muligheden for skatteunddragelse (ibid). Derudover havde 
Socialdemokraterne en lignende formulering mht. finansskat, da regeringsgrundlaget 
blev vedtaget, idet de også kun var tilhængere af en global finansskat, indtil de ændrede 
holdning på deres kongres i september 2012 som følge af pres fra baglandet (kristeligt-
dagblad.dk 2012). Samtidig har formuleringen i regeringsgrundlaget vedrørende 
finansskatten en meget uklar karakter, hvilket giver regeringen mulighed for at foretage 
en nøgtern vurdering af forslaget i en senere fase. Formuleringen kan samtidig 
accepteres i baglandet i Socialdemokraterne og SF, samtidig med at de Radikale 
fastholder deres position mht. FTT forslaget. Endelig giver formuleringen mulighed for 
vis adskillelse af partipolitik og regeringspolitik, hvilket især er vigtigt for 
Socialdemokraterne og SF. 
 
De Radikale har altså fået det sidste ord i sagen, i og med at både SF og 
Socialdemokraterne ved flere lejligheder har påpeget, at de respekterer 
regeringsgrundlaget uanfægtet deres egen holdning til sagen. Dette slås eksempelvis fast 
af Jesper Petersen, idet han siger at: ”I princippet så jeg gerne Danmark gå aktivt ind i 
samarbejdet i Europa. Men regeringsgrundlaget slår fast, at regeringen støtter en 
global - ikke europæisk - skat. Den aftale står vi selvfølgelig ved…” (b.dk 2013a).  
 
Samme toner lyder fra Europaminister Nicolai Wammen, som melder at regeringen 
fortsat kun vil arbejde for en global finansskat som nævnt i regeringsgrundlaget 
(politiken.dk 2013). Dette kunne være en indikation på respekt for regeringsgrundlaget 
hos Socialdemokraterne og SF, men det kan også vidne om en vis tilfredshed med 
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regeringsgrundlagets formulering, da den, som tidligere nævnt, giver et vist 
manøvrerum.  
Den skepsis overfor FTT-forslaget, som synes at forekomme i dele af 
Socialdemokratiske folketingsgruppe, kan derfor ses som forklaring på, at de ikke for 
alvor ligger pres på de Radikale eller tager formuleringen af regeringsgrundlaget op til 
debat.  
 
Det skal dog også påpeges, at den parlamentariske situation i Folketinget gør, at selv 
hvis skeptikerne hos Socialdemokratiet stemte for FTT-forslaget, ville det ikke være 
tilstrækkeligt til at skabe flertal. I kraft af modstanden mod FTT-forslaget hos alle 
partierne til højre for midten, samt de Radikale er der et flertal mod FTT-forslaget. 
Dette giver dermed også et indblik i, hvorledes det politiske landskab er fordelt i forhold 
til forslaget, samt hvordan de Radikale fremstår som tungen på vægtskålen i 
spørgsmålet om FTT-forslaget.  
 
Afvisningen af forslaget kan også have tilknytning til regeringens øvrige økonomiske 
politik. Et af regeringens vigtigste mål har været at sætte gang i den danske økonomi og 
dermed skabe vækst og arbejdspladser (Regeringen 2011: 6), og det pointeres bl.a. af 
Thorning Schmidt og Farooq at FTT-forslaget kan risikere at skade dansk vækst. 
Thorning Schmidt understreger, hvordan hun frygter, at FTT-forslaget vil koste danske 
arbejdspladser:  
 
”Men den måde den er indrettet på nu, er den formentlig ikke er robust nok i forhold til 
at sikre, at der ikke er for mange arbejdspladser, der flytter ud af Europa. Og at 
væksten bliver hindret af en transaktionsskat” (borsen.dk 2012b). 
 
Farooq siger bl.a. at resultatet af dansk deltagelse i FTT-samarbejdet: ”alt andet end 
lige ville koste dansk vækst” (Farooq: 7.09-7.16) og at: ”Skatten risikerer at skade 
dansk vækst og koste flere job, end det provenu, Danmark kan få ud af dette 
eksperiment” (information.dk 2013b). I kraft af regerings prioritering af vækst- og 
jobskabelse som dens vigtigste opgave, kan man derfor argumentere for at regeringens 
vurdering af FTT-forslaget også skal ses i relation til effekten at regerings mere 
overordnede mål, som eksempelvis vækstskabelse. 
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7.5 ­ Delkonklusion 
Som følge af dette kapitel kan det konkluderes, at der i baglandet hos 
Socialdemokraterne er stor tilslutning til forslaget. Der synes dog at kunne identificeres 
en splittelse mellem baglandet og dele af folketingsgruppen. Altså kan holdningen til 
FTT-forslaget siges at være ambivalent indenfor Socialdemokraterne. Opbakningen til 
forslaget nyder ligeledes stor opbakning i SFs bagland, men samtidig kan toppen af SF 
også siges at være pro FTT. Dermed er der en klar tilslutning til forslaget i SF. De 
Radikale fremstår som modstandere af forslaget. Dog er der også tilhængere af FTT’en i 
dele af de Radikale, men samtidig har de vedtaget et officielt synspunkt i 
folketingsgruppen om kun at gå ind for en global model, hvilket der udadtil virker til at 
være konsensus om. 
  
Som det fremkommer i kapitlet, skal man altså skelne mellem partipolitik og regerings 
politik hos Socialdemokraterne og SF. Dette sker med henvisning til regering samlede 
og regeringsgrundlage. Samtidig synes flere dele af den Socialdemokratiske ledelse ikke 
at bestride regeringsgrundlagets formulering. Dette kan måske være årsagsforklarende 
for, hvorfor der ikke for alvor har været debat om regeringens holdning til FTT 
forslaget. 
Samtidig vidner den parlamentarisk situation i Folketinget om den afgørende rolle de 
Radikale indtager, som tungen på vægtskålen i spørgsmålet om dansk deltagelse i FTT-
samarbejdet. Dette skal også ses i forlængelse af regeringens store fokus på at skabe 
vækst og arbejdspladser, hvilket synes at have haft en vigtig indflydelse for regeringens 
holdning til FTT forslaget.  
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Kapitel 8 – Økonomisk debat  
I dette kapitel vil vi fremhæve 3 økonomiske diskussioner, der har været relevante for 
den politiske debat. Det drejer sig om kapitalflugt, hvem skatten vil ramme og om 
skatten er til gavn for samfundet. Kapitlet vil bygge på den viden, vi foreløbigt har 
tilegnet os igennem den foregående analyse.  
 
8.1 ­ Debatten om kapitalflugt 
Diskussionen om en mulig kapitalflugt, som en følge af dansk deltagelse i FTT-
samarbejdet, er en central diskussion, da regeringens og særligt de radikales 
hovedargument for udeblivelse af FTT-samarbejdet netop er frygten for kapitalflugt 
uden om Danmark og EU. 
Diskussionens kerne er, at EU's beregninger er udarbejdet efter en lukket økonomisk 
model (EU Commission 2013a: 44 + jf. kapitel 6), og dermed påpeger den danske 
regering, at modellen ikke tager højde for at kapitalbevægelser, som en konsekvens af 
en FTT, i større grad vil bevæge sig ud af Europa. Frygten for kapitalflugt er størst i 
små åbne økonomier, og her er EU's argumentation netop, at EU11 ikke kan betegnes 
som en lille økonomi (jf. kapital 6). EU11 udgør omkring 16,5 % af hele verdens 
samlede økonomiske aktivitet (EU Commission 2013a: 44), og dette vil medvirke at 
kapitalflugten vil være minimal. 
 
De svenske erfaringer har medført flere vigtige forbedringer af EU's forslag (jf. kapitel 
5). De svenske erfaringer er særligt interessante i forhold til netop kapitalflugt og 
relokering af økonomisk aktivitet væk fra beskattede områder. Derfor indeholder EU's 
forslag 'hjemsteds-'og 'udstedelselsesprincippet' skabt for netop at modvirke 
kapitalflugt, og samtidig bliver både derivater, aktier og obligationer beskattet (jf. 
kapitel 3). Samtidig er (næsten) ingen aktører fritaget for skatten (jf. kapitel 3), hvilket 
også mindsker risikoen for at aktører, der er fritaget for skatten, blot overtager den 
investeringskultur, man prøver at ramme.  
 
Hjemsteds-og udstedelsesprincippet vil også modvirke fysisk relokering af eksempelvis 
bankers hovedsæde til fx London, da disse banker fortsat skal betale til skatten, hvis de 
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har økonomisk aktivitet i EU11 området. Altså skulle banker opgive al investering i 
EU11 området for at undgå at betale skatten, hvilket ikke kan skønnes som et realistisk 
scenarie (ibid: 16-19). 
 
Spørgsmålet er så om hjemsteds-og udstedelsesprincippet er robuste nok, og om 
skattens størrelse ligger på et fornuftigt leje, så FTT’en ikke medfører kapitalflugt, som 
man så det i Sverige. Eventuelle konsekvenser er fra EU's side udregnet efter en lukket 
økonomisk model, og hvis kommissionen har ret i sin antagelse om, at EU11 er en så 
stor økonomi, at den reelt er et åbent økonomisk system, så skønnes det, at de negative 
konsekvenser af FTT-forslaget vil have så lille et omfang, at skatten vil være til gavn 
for samarbejdslandende. Omvendt må det siges, at det står og falder med denne 
antagelse, og her må det vurderes, at kritikerne har et godt argument. Som beskrevet i 
kapitel 4 og 5 er investeringer i dag overvejende likvide i deres natur. Dette kombineret 
med en stadig tiltagende globalisering af økonomien, gør at risikoen for kapitalflugt er 
reel. 
Overordnet er det svært at konkludere, om den ene eller den anden side har ret i sine 
antagelser, hvilket også regeringen lægger vægt på. Netop denne usikkerhed om mulig 
kapitalflugt er altså hovedargumentet for regeringen, da de ønsker en global FTT, men 
samtidig formuleres deres betænkeligheder således: 
 
”Vi tør bare ikke kaste Danmark ud i et risikabelt eksperiment – og da slet ikke i en 
krisetid. Dertil er vores ansvar for danske arbejdspladser og virksomheder for stort” 
(Nadeem Farooq i politiken.dk 2013b). 
 
8.2 ­ Diskussionen af hvem der betaler 
Et andet vigtigt element i den politiske debat omkring FTT-forslaget er diskussionen 
om, hvem skatten reelt rammer. Hårdtarbejdende lønmodtagere eller finansspekulanter.  
Et yderpunkt i debatten finder vi hos CEPOS, der fik spredt sit budskab om at skatten 
ville koste hver dansker 1525 kr. om året og 1740 i tabt velstand, hvis Danmark gik med 
i FTT-samarbejdet (Cepos 2011: 1).  
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Følgende afsnit vil præsentere en kort analyse af dette synspunkt, da konklusionen er 
meget markant, og derfor findes det relevant om den også er bygget op på et sagligt 
grundlag. 
 
8.2.1 ­ CEPOS: EU­skat koster hver dansker 1.525 kr. i skat og 1.740 kr. i tabt 
velstand 
Ovenstående er titlen på en rapport udgivet af CEPOS. Hvis ovenstående konklusion 
var korrekt, ville det kraftigt svække fortalernes sag, men der er flere problemer ved 
denne rapports konklusioner. Lad os dog først anskue CEPOS' argumentation. 
 
”EU-kommissionen vurderer selv, at forslaget isoleret set vil kunne indbringe et 
provenu på 57 mia.  euro eller 0.46 % af EU27-BNP... … Det svarer til en årlig skat på 
hver borger i Danmark på ca. 1525 kr. Resultatet bliver 1460 – 1590 kr. alt efter, om vi 
bærer skatten i forhold til vores andel af EU27-BNP eller i forhold til vores andel af 
den europæiske finanssektor” (CEPOS 2011: 3) 
 
CEPOS henviser desuden i selvsamme rapport til McCulloch & Pacillo, som vi også har 
benyttet, hvor CEPOS henviser til, at en FTT i sidste ende vil falde på forbrugerne med 
citatet: 
 
”Such analyses make the common error of confusing who would actually pay the tax 
with the issue of where the incidence of tax would lie” (ibid: 12) 
 
Der er dog to problemer med dette. For det første misforstår CEPOS McCulloch & 
Pacillo i forhold til, hvem en FTT reelt vil ramme. Citatet er en præsentation af to 
yderpunkter i debatten omkring hvem, skatten vil ramme og fortsættes på følgende 
måde: 
 
”By the same token, opponents of the tax have been quick to argue that the incidence 
would fall entirely on end users, but generally provide no basis for this claim.” 
(McCulloch & Pacillo 2011: 57). 
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Altså at begge sider tager fejl. CEPOS bruger McCulloch & Pacillo til at understøtte 
den antagelse, at skatten spredes ligeligt ud på hele befolkningen, men denne antagelse 
er decideret misvisende i forhold til McCulloch & Pacillo, der netop konkluderer at en 
tobinskat eller FTT er en progressiv form for skat, da det i overvejende grad er bedre 
økonomisk stillede borgere, virksomheder mm. der  
først og fremmest gør brug af finansielle ydelser (jf. kapitel 6). 
 
Regnestykket fra rapporten bygger netop på denne antagelse og er udarbejdet således: 
 
Danmarks BNP er ifølge Danmarks statistik omkring 1755 mia. kr. i 2010 (Danmarks 
Statestik 2012: 21). 0,46 % af disse 1755 mia. kr. er 8,073 mia. kr. 
Disse 8,073. mia. kr. spredes så ud over hele den danske befolkning, da CEPOS jo ikke 
mener, at denne skat er progressiv og derfor rammer alle danskere lige. Da 
indbyggertallet i Danmark er ca. 5,561 mio. (ibid: 4) vil dette blive 1450 kroner, hvilket 
svarer nogenlunde til CEPOS vurdering på 1460 kroner. Den lille forskel er et resultat 
af at CEPOS ikke angiver, hvilke tal de bruger, og ovenstående skal altså ses om en 
illustration af, hvordan CEPOS når frem til sit resultat og ikke de præcise tal de har 
brugt. 
 
De 1525 er gennemsnittet mellem 1460 kr. og 1590 kr., hvorfor tallet 1590 er udregnet 
efter samme metode, men hvor det blot er sat i forhold til den danske andel af den 
europæiske finanssektor i stedet for vores andel af EU27 BNP (CEPOS 2011: 3). 
 
Samtidig konkluderer CEPOS-rapporten at FTT-forslaget ville koste hver dansker 1740 
kr. i tabt velstand (altså et fald i BNP) oveni de 1525 kroner, der skal betales ekstra i 
skat hvert år pga. tabte investeringer, lavere produktion osv. 
 
Tallet udregnes på samme måde, blot med 0,53 % af BNP i stedet for 0,46 %. Det 
centrale problem ved denne udregning er, at den ikke tager højde for, at staten vil kunne 
investerer skatteindtægten tilbage i samfundet. Om det er muligt for den danske stat at 
bruge skatteprovenuet på en måde, så det vil føre til vækst i BNP kan diskuteres, men 
slet ikke at inddrage denne del af regnestykket må siges at være en stærkt kritisabel fejl. 
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I forhold de konklusioner vi har gjort i kapitel vurderes det, som direkte misvisende at 
FTT-forslaget ville koste alle Danske borgere 1525 kr. og 1740 kr. i velstand. 
 
8.2.2 ­ Enhedslisten: Skatten rammer spekulanter og banker 
Det andet yderpunkt i debatten er, at skatten kun vil ramme banker og spekulanter. Et 
synspunkt bl.a. Enhedslisten har fremført. Det skete eksempelvis ved en 
hasteforespørgsel i folketinget, hvor Frank Aaen bl.a. sagde: 
 
”Efter vores opfattelse vil der være to formål med at indføre en skat på finansielle 
transaktioner. Det ene er altså at lade bankerne og spekulanterne betale tilbage til 
samfundet (...)Som det andet vil en skat samtidig dæmpe den mest vilde spekulation på 
finansmarkederne. Det vil vi nok også sige er en meget fin gevinst.” (ft.dk 2012: 2). 
 
Senere i samme debat fremlagde Frank Aaen samtidig det synspunkt, at skatten ikke 
ville ramme pensionskunder, da pensionsselskaber blot ville lave mere langsigtede 
investeringer (ibid: 26). 
 
Her laver Frank Aaen den modsatte fejl, i det han undervurderer at skatten også rammer 
den brede befolkning igennem eksempelvis deres pensionsopsparing. Som beskrevet 
ovenfor i afsnittet om CEPOS og tidligere i projektet (jf. kapitel 6), er det korrekt at en 
FTT kan betegnes som en progressiv skat, men at det ud fra den empiri vi har til 
rådighed, er det decideret forkert at påstå, den kun vil ramme den finansielle sektor. 
 
8.3 ­ Er FTT til gavn eller skade for samfundet? 
I dette projekt har det politologiske fokus først og fremmest været på den nuværende 
danske regering, da dette har været mest hensigtsmæssigt i forhold til at belyse den 
endelige beslutning omkring Danmarks udeblivelse af FTT-samarbejdet. Regeringens 
politik på området er at arbejde for en global skattemodel og et internationalt 
samarbejde omkring andre reguleringstiltag af den finansielle sektor (Margrethe 
Vestager i ft.dk 2012: 4). For at finde politiske partier, der har en mere Friedmansk 
forståelse af markederne, må vi derfor søge til den borgerlige opposition, som Venstre 
  73 
og Liberal Alliance (Torsten Schack Pedersen (V) i ft.dk 2012: 32 + Ole Birk Olesen 
(LA) i ft.dk 2012: 130, 134 & 138).  
 
”Vi kan jo forstå, at regeringen ikke har nogen ideologisk modstand mod en Tobinskat. 
Det har vi i Venstre, for i Venstre er vi ideologisk tilhængere af en fri og åben 
markedsøkonomi, hvor varer, tjenester og kapital kan bevæge sig frit. Frihandel er og 
bliver nu engang en helt afgørende forudsætning for vækst og velstand, og uanset om en 
finansiel transaktionsskat blev indført i hele Mælkevejen, så ville den ramme vækst og 
velstand.” (Torsten Schack Pedersen (V) i ft.dk 2012: 32). 
 
Og Ole Birk Olesen (LA) argumenterer også ud fra en Friedmansk forståelse af 
spekulation, og siger bl.a.: 
 
”Men må jeg så ikke også sige generelt til hr. Frank Aaen, at det virker, som om 
Enhedslisten tror, at bare man siger spekulation mange gange nok, så vil folk opfatte 
det som ondt. Men hvad er spekulation? Spekulation er én person, der sælger en vare til 
en anden person. Hvorfor er det så slemt? Man må formode – og det regner vi med i 
alle andre sammenhænge – at det faktisk øger den samlede oplevelse af velfærd og 
velstand i samfundet.” (ft.dk 2012: 130, 134 & 138) 
 
Så mens regeringens afvisning af FTT-forslaget ikke er af ideologisk, men af 
pragmatisk og teknisk karakter, er oppositionens afvisning med en direkte friedmansk 
henvisning til, at det ville være til skade for samfundet som et hele. Den politiske debat 
og forståelse omkring spekulation, stabilitet og vækst for samfundet relateres altså 
meget direkte til den teoretiske økonomiske debat imellem Friedman og Keynes. 
 
I forhold til de empiriske studier, der er foretaget omkring lignende tiltag, er det også 
svært at vurdere, hvilken af disse to sider, der har ret i forhold til dette konkrete forslag. 
Grunden til dette er at begge sider delvist har ret. Eksempelvis kan en FTT ikke entydigt 
siges at stabilisere markedet, da den også rammer informationsspredende handel, mens 
volatiliteten i et marked også kan øges, hvis dette marked ikke har en FTT, eller hvis 
man sætter en allerede eksisterende FTT ned, da dette tiltrækker flere spekulanter (jf. 
Kapitel 6). En FTT kan ikke forebygge kriser, men visse studier peger på, at den kunne 
have haft en stabiliserende effekt under krisen i 2008 og have gjort omfanget af krisen 
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mindre (jf. kapitel 6). En FTT ville påvirke højfrekvenshandel, og dette vil muligvis 
mindske volatiliteten i et marked, men samtidig også mindske likviditeten (jf. kapitel 6). 
 
Empirien er ikke entydigt konkluderende, og det må siges, at det er svært at forudsige 
konsekvenserne af en FTT, og derfor er et stort element af ideologisk eller politisk tro 
også vigtig for, hvilke argumenter, der passer ind i ens økonomiske verdenssyn. Dette 
betyder at Liberal Alliance og Venstre fremhæver de argumenter, der passer ind i 
friedmansk forståelse, mens Enhedslisten og dele af Socialdemokratiet og SF 
fremhæver en argumentation, der passer bedre ind i et keynesisansk forståelse. 
 
8.4 ­ Delkonklusion 
Der er særligt to økonomiske diskussioner, der har været vigtige i den danske politiske 
debat i forhold til FTT. 
Den første er diskussionen om hvem skatten reelt rammer, da begge yderpunkter i 
denne diskussion er vigtige for at vinde den offentlige diskussion og folkets opbakning. 
Den anden er diskussionen om mulig kapitalflugt, fordi det kan konkluderes, at netop 
denne overvejelse har været udslagsgivende for regeringens politik på området. 
Samtidig kan det konkluderes at både fortalere og modstandere af forslaget, på 
henholdsvis højre- og venstrefløjen, i bedste fald tager fejl, og i værste fald 
misinformerer om konsekvenserne af evt. dansk indtræden i FTT-samarbejdet. 
Endelig er det ud fra vores bedste vurdering ikke muligt, med sikkerhed, at forudse 
konsekvenserne af EU's FTT. Derfor spiller aktørers ideologiske, politiske og 
økonomiske verdenssyn og baggrund en rolle, når der skal tages stilling til dette 
spørgsmål som beslutningstager og politiker. 
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Kapitel 9 – Lobbyisme og FTT 
I dette kapitel vil vi analysere, hvorledes eksterne aktører kan have påvirket 
beslutningstagerne og dermed forklare, om der har været aktører med interesse i det 
aktuelle forslag, der har haft held med at påvirke politikernes holdninger til FTT-
forslaget. Dette vil vi gøre ved at belyse, hvorvidt lobbyarbejde overhovedet er 
forekommet i relation til FTT, for derefter at analysere i hvilket omfang det har 
betydning for politikernes syn på FTT. 
 
9.1 ­ Omfanget af lobbyarbejde 
Omfanget af lobbyarbejde på EU plan er enormt, og mange lobbyvirksomheder har også 
søgt at øge deres indflydelse på området om finansskat (Turunen: 18.12 - 20.30). Dette 
er både forekommet på internationalt-og dansk plan. F.eks. påpeger Emilie Turunen, 
hvordan der fra finanssektorens side både søges kontakt til de enkelte politikere, men at 
der også i kraft af deres store kapacitet laves undersøgelser som viser ulemperne ved 
FTT-forslaget, og hvor der ”plantes historier i financial times” for at påvirke den 
offentlige debat (ibid). Yderligere pointerer Nadeem Farooq, hvordan han som 
folketingsmedlem, har oplevet at der også i Danmark forekommer lobbyarbejde. Han 
peger på lobbyarbejde fra eksempelvis banker, Finansrådet og Ibis og nævner i den 
sammenhæng, at han oplever at lobbyarbejdet fra både tilhængere og modstandere af 
forslaget (Farooq: 9.52- 10.11). At lobbyarbejde forekommer i relation til forslaget 
understøttes af vores interview med tidligere politisk medarbejder for Ibis, Jens 
Clausen, som forklarer, hvordan de havde et tæt samarbejde med mange i Enhedslisten, 
SF og Socialdemokraterne (Clausen: 27.17- 27.49). Det synes altså rimeligt, at antage at 
der har forekommet en stor grad af lobbyarbejde i relation til FTT-forslaget.  
 
9.2 ­ S, SF og IBIS 
Som nævnt i ovenstående peger Jens Clausen på, at IBIS havde haft et godt samarbejde 
med flere politikere. Han nævner også, hvordan flere fra det Radikale Venstre var 
tilhængere af FTT forslaget (Clausen: 3.52 - 4.06). Samarbejdet mellem Ibis og de 
ovenstående partier var, ifølge Jens Clausen, i høj grad baseret på fælles interesser og 
målsætning indenfor FTT-området. Han påpeger bl.a. hvordan Ibis:  
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”… havde nogen rigtig gode allierede især i Socialdemokratiet, SF og Enhedslisten, 
som vi havde rigtig god kontakt til og jeg ved ikke hvor meget de egentlig snakkede med 
andre(lobbyister mod FTT), fordi de bare var dybt enige med os (…) men vi kunne ikke 
komme igennem overhovedet til dem der i forvejen ikke (var for) (Clausen: 27.18 – 
27.56)  
 
Ligeledes baseres deres samarbejde indenfor FTT forslaget med de førnævnte partier på 
en fælles opfattelse af FTT-samarbejdets positive effekt på økonomien. Det 
understreges eksempelvis af, at Ibis opfattelse af spekulation er på linje med 
eksempelvis SF’s. Turunen mener, at FTT-forslaget vil have en reducerende effekt på 
HFT, samtidig med at det vil skabe incitament for flere langsigtede investeringer. Netop 
dette fremhæver Jens Clausen også som værende Ibis opfattelse af FTT-forslagets effekt 
på spekulation (ibid: 22.11- 22.36).  
Der synes at være en række ligheder mellem den argumentation som Ibis, SF og 
Socialdemokraterne bruger. Dog kan dette ikke siges at være et resultat af, at disse 
partier har været præget af Ibis’ lobbyarbejde. Jens Clausen antyder bl.a., at 
interesseorganisationer som Ibis søger samarbejde med partier og medlemmer som de 
deler holdning med. Han nævner bl.a., hvordan de ikke kunne trænge igennem til nogen 
af de politikere, der var modstandere af FTT-forslaget, og hvordan at deres samarbejde 
med Socialdemokratiet og SF er baseret på stor enighed mht. forslaget (Clausen: 27.52-
27.58) 
 
9.3 ­ Radikale og Finansrådet 
Som nævnt i ovenstående afsnit har Ibis også forsøgt at indgå i et samarbejde med de 
Radikale på FTT-området. Jens Clausen henviser bl.a. til en episode, hvor Ibis’ 
lobbyarbejde har været med til at virke meningsdannende for politikere. Han referer til 
et åbent forum om finansskat, som Ibis var med til at arrangere, hvor den Radikale 
repræsentant Sofie Carsten Nielsen indledningsvis ikke vidste meget om emnet, men 
blev overbevist til at ville arbejde for en finansskat (Clausen: 3.14-3.19). Det bekræftes 
af, at hun op til Europa-parlamentsvalget i 2009 sagde, at: "En skat alene i Danmark. 
Nej, det tror jeg ikke på. Men jeg tror, det er muligt i EU. Og var jeg blevet medlem af 
Europa-Parlamentet for to år siden, så havde jeg været med til at fremme det forslag” 
(altinget.dk 2012c). Hendes holdning til FTT har dog siden officielt ændret sig til at 
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være i tråd med den Radikale linje, men eksemplet indikerer, at lobbyarbejdet i visse 
henseender kan flytte eller skabe holdninger. Selvom det er vanskeligt at sige, hvilken 
betydning lobbyarbejdet har haft for regeringspartiernes respektive holdninger til FTT-
forslaget, så virker det dog mest sandsynligt, at partiernes holdning til finansskat er 
baseret på politiske overvejelser indenfor partierne. 
 
Samtidig har flere dele af det danske politiske landskab antydet, at de Radikales 
holdning til FTT har en sammenhæng med deres tætte forbindelser til finansverdenen 
og især Finansrådet. I en artikel i altinget.dk antyder både Peter Hummelgaard (S) og 
Nicolaj Willumsen (Ø), hvordan der er flere personlige relationer mellem de Radikale 
og finanssektoren.  
Bl.a. siger Peter Hummelgaard at Lars Nielsen, der var direktør for public-affairs og det 
politiske-økonomiske område for Finansrådet indtil juni 2012 (finanswatch.dk 2012), 
havde stor indflydelse:  
 
"Det er en meget nærliggende tanke, at De Radikales optræden i denne sag (FTT) 
hænger sammen med deres nære bånd til finanssektoren. Det er velkendt, at der er 
centrale folk i finanssektoren, der tidligere har været ansat på indflydelsesrige poster i 
Det Radikale Venstre. Her tænker jeg især på den tidligere radikale pressechef Lars 
Nielsen" (Altinget.dk 2012c). 
 
Lars Nielsen har en lang historik i de Radikale, som bl.a. indbefatter et tidligere 
formandskab i Radikal Ungdom og senere pressechef fra 1999 til 2006. Samtidig er han 
stadig medlem af partiet og bruges ifølge artiklen stadig som sparringspartner af toppen 
i de Radikale (ibid).  Kritikere peger yderligere på, at de Radikale får finansiel støtte til 
deres valgkamp fra finanssektoren, men der peges fra kilder i både Enhedslisten, 
Socialdemokratiet, SF og Dansk Industri dog på at relationen til Lars Nielsen som 
afgørende for de Radikales holdning til FTT (ibid).   
Lars Nielsen erkender i artiklen, at han har drøftet FTT-forslaget med toppen af det 
Radikale Venstre, men understreger samtidig at hans betydning ikke er så stor som 
tilkendegivet af f.eks. kilderne i Enhedslisten, S og SF. Han angiver, at de Radikales 
holdning til FTT-forslaget var fastlagt inden hans drøftelser med partiet:  
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”… fremstillingen overdriver min rolle stærkt. Det er indiskutabelt, at jeg har drøftet 
sagen med radikale rådgivere og politikere, men deres holdning var allerede fastlagt på 
det tidspunkt” (ibid). 
 
Fortalere af forslaget har en strategisk interesse i at fremstille sammenhængen mellem 
de Radikale og Lars Nielsen som udslagsgivende. Det giver indtrykket af, at de 
Radikale er i lommen på banksektoren og i en tid, hvor mange har mistet deres arbejde 
som en følge af krisen, kan dette påvirke folkestemningen mod de Radikale og øge 
presset for at de Radikale skulle bløde op på området. 
 
Som nævnt i det tidligere afsnit omkring Ibis er det vanskeligt, at fastlægge hvorvidt 
partiernes holdninger er præget af lobbyarbejde, eller om de blot samarbejder med de 
lobbyvirksomheder, som de deler holdning med. Dog kan man argumentere for, at det 
ovenstående citat fra Lars Nielsen tilkendegiver, at det sidstnævnte var tilfældet. 
Et sådan argument kan bakkes op af Jens Clausens udtalelser, idet han tilkendegav, at 
Ibis samarbejdede med de politikere, som de i forvejen var enige med. Ydermere 
påpegede han også, at Ibis ikke havde succes med at etablere et samarbejde med 
politikere eller partier, som i forvejen var imod FTT forslaget. 
 
Det giver et billede af, at partierne allerede havde dannet en mening og derefter indgik i 
et samarbejde med eksempelvis Ibis eller Finansrådet. Det indtryk har Jens Clausen 
også af de Radikale, idet han påpeger at de måske nok har tætte relationer til 
finanssektoren, men at han ikke tror at de Radikale er i lommen på dem. Han er i stedet 
af den holdning, at især Vestager er: ”… præget af nogle meget ensidige holdninger (…) 
og at hun kun opfatter erhvervets analyse som det eneste rigtige” (Clausen: 6.57-7.08). 
Selvom det er vanskeligt at sige hvilken betydning, lobbyarbejdet har haft for 
regeringspartiernes respektive holdninger til FTT-forslaget, så virker det dog mest 
sandsynligt, at partiernes holdning til finansskat er baseret på politiske overvejelser 
indenfor partierne. Dette kan bl.a. ses i det faktum, at f.eks. de Radikale allerede tilbage 
i år 2001 var meget på linje med den nuværende holdning til finansskat. Dengang var 
Tobinskatten kun tiltænkt på valutatransaktioner, men Jelved hæftede sig ved, at hun 
ikke principielt var imod en Tobinskat, men at hun samtidig: ”endnu ikke (har) mødt 
argumenter, der imødegår de klare principielle og praktiske problemer, som er rejst” 
(npinvestor.dk 2001). Dette ligner argumenterne fra de Radikale i dag, hvor de 
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understreger, at de ikke ideologisk er imod forslaget, men at de blot ser en række 
problematikker indenfor forslaget. Man kan argumentere for, at holdningen til 
beskatning på området har eksisteret over en lang periode i partitoppen.  
 
9.4 ­ Delkonklusion 
Med baggrund i ovenstående synes det rimeligt at antage, at lobbyarbejdet uden tvivl 
har været til stede i relation til regeringens holdning til FTT, samt at det uden tvivl har 
spillet en rolle i mobilisering af argumenter på begge sider. 
Eksemplet med ligheden mellem de Radikales holdning til Tobinskatten i 2001 og FTT 
i dag viser dog også, at holdningen til en sådan beskatning har baggrund i politiske og 
økonomiske argumenter. Derfor kan man argumentere for, at sammenfaldet mellem 
argumenterne hos lobbyvirksomheder og partier skyldes en form for fælles gode ved et 
sådant samarbejde. Dette kan eksempelvis ses ved, at Finansrådet får spredt deres 
budskab via samarbejdet med de Radikale og dermed forbedrer chancen for, at deres 
holdning vinder indpas i parlamentet. Samtidig får de Radikale tilgang til ekstra 
ressourcer på FTT-området og dermed også får del i Finansrådets beregninger og 
argumentation.  
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10 - Konklusion 
Dette projekt tager udgangspunkt i problemformuleringen: 
 
” Hvad er baggrunden for FTT-forslaget, hvad er de økonomiske argumenter for og 
imod det, og hvorfor er Danmark udeblevet fra det forstærkede samarbejde?” 
 
Vi kan konkludere, at finanssektorens ageren forud for finanskrisen har haft stor 
betydning for, at ideen om en skat på finansielle transaktioner har fået politisk 
opbakning i EU. 11 EU lande er gået sammen om et forstærket samarbejde for at  
indføre en skat på finansielle transaktioner, men Danmark er ikke i blandt disse på trods 
af, at regeringen arbejder for indføre en sådan skat på globalt plan.  
I dette projekt udgør Keynes og Friedman det teoretiske fundament. Igennem den 
økonomiske og politologiske analyse har det vist sig, at deres tanker omkring 
spekulation, frihandel og økonomisk vækst stadigvæk i stort omfang præger den 
politiske og økonomiske debat på området. Derfor konkluderes det, at uenighederne 
omkring, hvorvidt en FTT overordnet set vil være til gavn eller skade for samfundet, har 
rod netop Keynes og Friedmans syn på økonomien.  
Ud fra de brugte cases kan det konkluderes, at kvaliteten af implementeringen og 
designet af en FTT er afgørende for, hvorvidt en sådan skat kan betragtes som gavnlig 
for økonomien. Samtidig konkluderes det, at EU i sit forslag har indført en række 
forbedringer i forhold til den svenske FTT, der har til formål at modvirke de negative 
utilsigtede konsekvenser af en sådan skat, såsom kapitalflugt, relokering af 
investeringer, tab af arbejdspladser, vækst og velstand.  
Det vurderes i dette projekt, at EU's FTT-forslag vil mindske volumen af 
højfrekvenshandel i FTT området, og at dette vil have en positiv effekt på volatilitet. 
Skatten vil dog også ramme informationsspredende handel, og derfor er det, ud fra dette 
projekts empiri, ikke muligt at vurdere, hvorvidt den samlede påvirkning af volatilitet 
vil være positiv eller negativ. 
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Det konkluderes at FTT-forslaget er en progressiv skat, og at både fortalere og 
modstandere af forslaget ofte overdriver retorikken omkring skattens incidens. Skatten 
vil ramme alle borgere direkte, men vil i større grad ramme de tilsigtede aktører end 
almindelige lønmodtagere. 
FTT-forslaget kan ikke grundlæggende ændre ved de mekanismer, der skaber 
økonomiske bobler, og derfor tager fortalere af forslaget fejl, når de påstår dette. 
Endelig er det svært at vurdere, om hjemsteds-og udstedelsesprincippet er robuste nok 
til at modvirke kapitalflugt som en følge af skatten.  
Yderligere kan det konkluderes, at der af historiske og ideologiske årsager er bred 
opbakning til forslaget i socialdemokraternes og SF's bagland. Samtidig at hele SF's 
folketingsgruppe og dele af den socialdemokratiske også er positivt stemt overfor 
forslaget. I det Radikale Venstre har forslaget også været diskuteret, men her er 
modstanden mod det konkrete forslag langt mere udbredt.  
Som et resultat af at det radikale venstre skal stemme for forslaget, før der kan findes 
flertal pga. mandatfordelingen i folketinget, og at dele af den socialdemokratiske 
regeringstop er imod forslaget, er den danske politik på området blevet, at Danmark 
ikke skal indgå i det forstærkede samarbejde. Dog har regeringspartierne indgået det 
kompromis om, at regeringen skal arbejde for en global FTT model, hvilket også det 
radikale venstre går ind for.  
I forhold til den danske FTT-debat har særligt to økonomiske diskussioner været 
vigtige. Diskussionen om hvem skatten rammer og diskussionen om en mulig 
kapitalflugt ved indførelsen af en FTT. I spørgsmålet om hvem skatten rammer, kan det 
konkluderes, at både fortalere og modstandere af forslaget i bedste fald tager fejl og i 
værste fald misinformerer om konskvenserne af en FTT i Danmark. 
I spørgsmålet om mulig kapitalflugt kan det konkluderes, at EU's beregninger på dette 
punkt må anskues som mangelfulde, og at der derfor fortsat er en risiko for kapitalflugt 
ud af de berørte lande. Da regeringens samlede politik har som omdrejningspunkt at 
skabe arbejdspladser og vækst i Danmark, mener denne ikke at tiden er inde til at 
eksperimentere på dette område. 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Endeligt konkluderes det, at mange politikere og politiske aktører taler ud fra enten en 
keynsiansk eller friedmansk forståelse af spekulation, frihandel mm. De to økonomer 
udgør på dette punkt fortsat to poler i den politiske debat. Dette relaterer sig også til 
Socialdemokratiet og SF's ideologiske og historiske baggrund.  
Til sidst kan det konkluderes, at der har fundet lobbyarbejde sted i forbindelse med 
beslutningsprocessen omkring FTT, og der kan i visse tilfælde af sammenfald mellem 
argumenter fra politikere og eksterne aktører. Det vurderes, at lobbyisme ikke har haft 
afgørende betydning for resultatet af den danske beslutningsproces. 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11 - Perspektivering  
I forbindelse med besvarelsen af problemformuleringen, har vi opnået en stor indsigt i 
FTT-forslaget og de dertilhørende problematikker. Med denne indsigt har vi i 
projektgruppen fået øje på mange andre retninger, man kunne have valgt at tage 
projektet i og en række nye problemstillinger, som kan blive undersøgt i eventuelle nye 
projekter. Dette betyder, at der er mange forskellige nuancer og perspektiver på 
problematikkerne i forbindelse med FTT-forslaget, som er blevet udeladt. Disse 
forskellige nuancer og perspektiver vil blive beskrevet i dette afsnit. 
 
FTT-forslaget er et europæisk politisk tiltag, og ud fra denne betragtning kunne vi have 
foretaget en policyanalyse af den valgte problemstilling med udgangspunkt i EU. Dette 
kunne være interessant i forhold til at kortlægge beslutningsprocessen forud for FTT-
forslaget i EU, samt hvordan lobbyisme kan have påvirket denne proces i EU’s organer. 
 
Da et af formålene med denne skat er at bringe den finansielle sektor til ansvar og få 
den til at bidrage med deres del til genopbyggelsen efter krisen, kunne man også have 
valgt at udforme et projekt af en mere socioøkonomisk karakter. Under formålene med 
FTT har EU, som tidligere nævnt, en formålsparagraf om, at den finansielle sektor skal 
yde ”et retfærdigt og betydeligt økonomisk bidrag” som følge af deres rolle i den 
nuværende krise. En paragraf, der let kunne kædes sammen med sociale bevægelser 
som Occupy Wall Street, Attack!, besættelsesgrupper fra Spanien, eller 
demonstrationerne mod politikere og banker i Athen og deres opfattelse af den 
finansielle sektor. 
 
I projektet har vi gjort brug af to cases fra hhv. Sverige og Storbritannien til at belyse 
eventuelle konsekvenser af en FTT-skat. I denne forbindelse kunne vi have inddraget 
flere lignende cases for at gå mere i dybden med de eventuelle konsekvenser, FTT kan 
forsage. I forbindelse med den økonomiske analyse i projektet kunne man have lavet en 
bredere analyse ved at inddrage asymmetrisk aktørniveau og agentteorier.Det kunne 
have bidraget til en mere dybdegående forståelse af forslagets eventuelle konsekvenser.  
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Dette kunne eventuelt lede videre til en form for konsekvensanalyse og et forsøg på at 
lave en udregning, samt en vurdering af, hvilke konsekvenser en FTT ville have for 
Danmark. 
 
Projektets politologiske del tager udgangspunkt i økonomisk analyse. Dette valg er 
truffet ud fra en vurdering om at en forståelse for de økonomiske argumenter, var det 
vigtigste at fokusere på. Vi kunne have inddraget Eastons politiske teori og hans 
forståelse af feedback. Denne feedback kunne bygge videre vores økonomiske og 
politologiske analyse, og dermed ville vi kunne analysere og diskutere hvilken form for 
feedback regeringen først og fremmest er lydhør overfor i deres samlede politik, og 
hvordan dette relaterer sig til regeringens dalende vælgeropbakning. Samtidig ville de 
forskellige økonomiske synspunkter på FTT udgøre to modsatrettede former for 
feedback, der fremmadrettet, vil udgøre to forskellige forståelser af, hvordan politikere 
skal løse de problemer krisen har tydeliggjort. 
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